
EVOLUTII FINANCIARE

STIRI

Lipsite de voinÆa de reformå, parazitate de insti-
tuÆii, ocolite de militanÆi, partidele sînt instabile.
TentaÆia de a-çi rezolva problemele interne prin
limitarea drepturilor çi libertåÆilor politice ale
membrilor este, astfel, o consecinÆå a anchi-
lozårii sistemului politic. Chiar dacå nu va reuçi,
ideea de a transforma aleçii în instrumente doci-
le ale conducerii ilustreazå absenÆa reflexelor
democratice çi criza ideologicå din partidele
româneçti.

CitiÆi, înpagina3,articolul "Sclaviadepartid",semnatdeCristianPîrvulescu.

ïncep så se contureze
costurile introducerii euro
� Mugur Isårescu precizeazå: "Ca så tråim ca în UE
trebuie så muncim ca în UE. Dar pînå så tråim ca în
UE este posibil så tråim mai prost ca pînå acum"

æara noastrå ar putea så amîne
çi data fixatå deja (2014) de tre-
cere la moneda europeanå, dacå
nu vom fi suficient pregåtiÆi, a de-
clarat ieri, guvernatorul BNR,
Mugur Isårescu, în cadrul celei
de-a XIII-a ediÆii a simpozionului
de istorie çi civilizaÆie bancarå
"Cristian Popiçteanu". Aceasta în
condiÆiile în care populaÆia pare
cå îçi doreçte de pe acum trece-
rea la euro: "Dacå s-ar face un
sondaj, ar reieçi cå circa 70%
dintre români vor så fie adoptatå
moneda euro", este de pårere
Mugur Isårescu.

ïn plus, guvernatorul BNR atra-
ge atenÆia cå introducerea mone-
dei europene presupune çi o serie
de costuri, printre care, în special,
alinierea preÆurilor la cele europe-
ne. Domnul Isårescu a dat clasi-
cul exemplu al pîinii, care este de
çase ori mai ieftinå la noi decît în
stråinåtate çi care ar însemna un
çoc în cazul în care preÆul ar fi
adus la nivelul celui european.

Alte costuri ale adoptårii euro
provin din faptul cå se va pierde
independenÆa politicii monetare,
ceea ce se reflectå în volatilitate
macroeconomicå. ïn plus, ne
vom confrunta cu o deschidere
totalå la concurenÆa din UE.

ïn acest caz, cea mai bunå so-
luÆiear fi creçtereacompetitivitåÆii
economiei noastre. ïnså, a subli-
niat Florian Libocor, analist BRD,

Æara noastrå a obÆinut statutul de
economie funcÆionalå, nu çi com-
petitivå. Ori, spune analistul
BRD, un grad ridicat de competi-
tivitate înseamnå så intråm în UE
ca furnizori, nu consumatori.

Adoptarea monedei unice euro-
pene are înså çi aspecte pozitive.
Printre beneficiile enumerate de
guvernatorul BNR se numårå re-
ducerea riscului macroeconomic
çi integrarea pieÆelor financiare. ïn
acelaçi timp, sînt eliminate costul
de tranzacÆionare çi riscul valutar,
ceea ce duce la dezvoltarea co-
merÆului exterior. ïn plus, se vor
reduce dobînzile, ceea ce va deter-
mina creçterea investiÆiilor, care
vor antrena creçterea producti-
vitåÆii factorilor de producÆie. Re-
zultatul este o convergenÆå realå.

Guvernatorul BNR a averti-
zat, înså, cå este posibil ca în
urma integrårii så se "alinieze"
çi creçterea economicå la cea
din UE çi så nu mai fie de 7%, ci
de 2%. Mugur Isårescu preci-
zeazå: "Ca så tråim ca în UE tre-
buie så muncim ca în UE. Dar
pînå så tråim ca în UE este posi-
bil så tråim mai prost ca pînå
acum".

Concret, nu çtim ce se va
întîmpla dupå integrare. Nici
måcar guvernatorul BNR nu
poate så spunå clar ce se va
întîmpla. (Andrada Busuioc)

(continuare în pagina 3)

Greva de la Metrou ar putea dura mai
mult de 20 de zile

Tribunalul Municipiului Bu-
cureçti hotåråçte, aståzi, dacå
greva generalå care a fost de-
clançatå ieri, de Uniunea Sindi-
catelor Libere Metrou (USLM),
este sau nu legalå. ïn conse-
cinÆå, începînd de aståzi, me-
trourile vor circula normal sau
vor råmîne oprite între orele
4.00 çi 16.00, pe timp nelimitat.
Imediat dupå începerea grevei,

Ministerul Transporturilor,
ConstrucÆiilor çi Turismului
(MTCT) a acÆionat în judecatå
Uniunea Sindicalå. Dacå acÆiu-
nea sindicaliçtilor va fi decla-
ratå legalå, ministerul de resort
va putea så-i dea din nou în ju-
decatå pe aceçtia, înså peste 20
de zile, timp în care cei de la me-
trou îçi pot desfåçura greva.
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Primåria Capitalei declarå råzboi
publicitåÆii stradale ilegale
� PiaÆa de publicitate stradalå a fost evaluatå la circa 20
milioane de euro

Primåria Capitalei va demara,
începînd de aståzi, desfiinÆarea
afiçelor publicitare ilegale de pe
clådirile monumente istorice
din oraç. Edilul çef al Capitalei,
Adriean Videanu, a declarat
ieri, în cadrul unei conferinÆe de
preså, cå Primåria va soma toÆi
operatorii de publicitate stra-
dalå din Capitalå så intre în le-
galitate cu anumite amplasa-

mente. Domnia sa a adåugat:
"Inspectorii noçtri vor începe o
campanie amplå de demolare a
afiçelor çi panourilor care aco-
perå monumentele istorice.
Operatorii care nu vor intra în
legalitate çi care nu-çi vor de-
monta singuri panourile ilegale
se vor trezi cu aceste afiçaje
desfiinÆate de Primårie".
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Un nou concern pe piaÆa produselor de
panificaÆie: "Loulis" fuzioneazå cu "Titan"

AcÆionarii fiecåreia dintre so-
cietåÆile implicate în fuziune au
hotårît çi aprobat, de principiu,
fuziunea prin absorbÆie a SC

"Titan" SA, în calitate de socie-
tate absorbitå, de cåtre SC
"Loulis" SA, în calitate de socie-
tate absorbantå. (pagina 5)

PRIN REGLEMENTAREA PIEæEI DE CERTIFICATE VERZI

Statul încurajeazå producÆia de energie
electricå din surse regenerabile
� Cotele obligatorii de energie electricå produså din surse regenerabile vor fi înså resimÆite
de fiecare consumator printr-un preÆ mai mare plåtit pentru curentul electric

O
peratorulpieÆei de energie
OPCOM a lansat tran-
zacÆionarea Certificatelor
Verzi pe piaÆa centrali-

zatå. Mecanismul a fost pus în
funcÆiune pentru susÆinerea pro-
ducÆiei de energie electricå din
surse regenerabile. Prima tran-
zacÆie a avut loc ieri çi a implicat

289 de certificate oferite de doi
producåtori de energie eolianå.
Un total de 22 de societåÆi s-au
înscris sau çi-au anunÆat înscri-
erea la PiaÆa Certificatelor Verzi.
Majoritatea lor sînt furnizori.

Operatorul de Transport çi de
Sistem "Transelectrica" se ocupå
de emiterea lunarå a acestor cer-

tificate producåtorilor de energie
electricå din surse regenerabile
calificaÆi. Calificarea producåto-
rilor se face de cåtre Autoritatea
Nationalå de Reglementare a
Energiei (ANRE).

Pentru ca mecanismul så
funcÆioneze au fost instituite
prin Hotårîrea de Guvern
nr.958/2005 cote obligatorii
pentru ponderea energiei "cu-
rate" în totalul energiei produ-
se. Aceastå måsurå are scopul
så stimuleze interesul furnizo-
rilor pentru achiziÆionarea cer-
tificatelor, precum çi så asigu-
re producåtorii de energie elec-
tricå produså din surse rege-
nerabile cå îçi pot valorifica
certificatele verzi.

Furnizorii de energie electricå
care nu produc din surse regene-
rabile (energia nuclearå, cea obÆi-
nutå din petrol, lemn) sînt obligaÆi
så achiziÆioneze anual un numår
de certificate verzi egal cu pro-
dusuldintre valoareacotei obliga-
torii (0,7% din consumul intern
brut) çi cantitatea de energie elec-
tricå furnizatå anual consumato-
rilor finali. Cei care nu vor respec-
ta aceste reglementåri ar putea
plåti pînå la dublul valorii certifi-
catelor verzi neachitate.

Alina Cimpoeru
(continuare în pagina 3)

B
anca Centralå are o
problemå în plus ca
så menÆinå inflaÆia la
nivelul pe care çi l-a
propus de 7,5% pen-

tru acest an, çi anume relaxa-
rea salarialå. Mugur Isårescu,
guvernatorul Båncii NaÆionale,
a declarat, ieri, cå relaxarea sa-
larialå preconizatå în contextul
grevelor îndepårteazå orizontul
de timp în care BNR va utiliza
"metodele neortodoxe" (måsuri
administrative de plafonare a
creditului în valutå) în relaÆia cu
båncile comerciale. Totuçi, Mu-
gur Isårescu a precizat cå aces-
te måsuri sînt tranzitorii çi vor fi
folosite pînå cînd alte instru-
mente de politici monetare (pre-
cum dobînzile) vor putea fi utili-
zate eficient la temperarea cere-
rii agregate.

Guvernatorul BNR considerå
cå riscurile cele mai mari de
neatingere a Æintei de inflaÆie vin
din partea preÆurilor adminis-
trate: în special la gazele natu-
rale.

Pentru anul viitor, Banca

Centralå nu are acum în vedere
o reevaluare a Æintei de inflaÆie
çi, dacå va exista, aceasta se va
produce doar în urma discuÆiei
cu Guvernul, a declarat vicegu-
vernatorul BNR, Cristian Popa.

Persistå excesul de
cerere pe piaÆå çi intrårile
abundente de capital

Procesul de dezinflaÆie a fost
reluat în trimestrul al treilea pe
fondul scåderii dinamicii preÆu-
rilor administrate çi al aprecierii
nominale a monedei naÆionale,
a precizat çeful BNR. Procesul
întîmpinå încå dificultåÆi din
cauza persistenÆei excesului de
cerere, a intrårilor abundente
de capital çi a deteriorårii anti-
cipaÆiilor inflaÆioniste.

Excesul de cerere cu impact
deosebit asupra inflaÆiei este
determinat de creçterea venitu-
rilor, a gradului de îndatorare a
sectorului privat, precum çi de
intrårile de capital de diverse ti-
puri.

Creçterea gradului de îndato-
rare a fost posibilå datoritå con-

diÆiilor favorabile de acces la fi-
nanÆåri bancare çi nebancare,
considerå Mugur Isårescu.
Domnia sa a adåugat cå aceste
surse sînt normale, dar trebuie
Æinute sub control.

Masa creditului în valutå se
menÆine mare, apreciazå guver-
natorul BNR, iar ultimele
måsuri de limitare a creditului
în valutå vor face doar ca pon-
derea acestuia în total credite
så se menÆinå, nu så scadå. ïn
plus, båncile comerciale care
nu mai puteau acorda credite în
valutå s-au recapitalizat çi pot
acorda çi în continuare astfel de
credite.

Intrårile de capital stråin ac-
centueazå excesul de cerere pe
termen scurt. Totuçi, intrårile
de valutå pentru investiÆii stråi-
ne pe termen lung au un impact
pozitiv asupra economiei prin
creçterea Produsului Intren
Brut (PIB) potenÆial çi îm-
bunåtåÆirea productivitåÆii,
considerå guvernatorul BNR.

Capitalurile stråine sînt atra-
se de economia noastrå pentru

cå aceasta are perspective bune
de dezvoltare, prima de risc s-a
redus, iar diferenÆialul de
dobînzi este atractiv.

Mugur Isårescu a declarat cå
majorarea dobînzii FED din ulti-
ma perioadå poate contribui pozi-
tiv la îndepårtareade Æaranoastrå
a fondurilor speculative.

æinta de inflaÆie
are cîÆiva duçmani

BNR apreciazå cå principalele
incertitudini privind evoluÆia
preÆurilor Æin de dinamica viitoa-
re a preÆurilor administrate, de
evoluÆia condiÆiilor naturale, cu
influenÆå asupra preÆurilor pro-
duselor alimentare çi de confi-
guraÆia viitoare a politicii fisca-
le, a veniturilor, pe plan intern.

Pe plan extern, Æinta de in-
flaÆie este ameninÆatå de ten-
dinÆa preÆurilor unor materii
prime (petrol, gaze naturale) çi
de evoluÆia cursului de schimb
euro - dolar.

Magda Stoica
(continuare în pagina 7)

"Morgan Stanley" renunÆå la directorii ineficienÆi
Banca americanå de investiÆii

"Morgan Stanley" va disponibi-
liza peste 20 din angajaÆii såi
cu funcÆii de conducere, ceea
ce înseamnå 6-7% din directo-
rii acestei divizii, spun surse

apropiate situaÆiei, citate de
agenÆiile de preså stråine.
Astfel, pînå la 25 de directori
generali, angajaÆi din întreaga
lume ai "Morgan Stanley", vor fi
înçtiinÆaÆi, în aceastå såptåmî-

nå, cå trebuie så påråseascå
societatea. Conducerea a sta-
bilit care sînt persoanele vizate,
înså nu le-a fåcut încå publice
numele.
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MUGUR ISÅRESCU, GUVERNATORUL BÅNCII
CENTRALE:

Relaxarea
salarialå
pune în
pericol Æinta
de inflaÆie

EDITORIAL

Depozitarul Central se va constitui
pe structura "Regisco"

Ideea constituirii Depozita-
rului Central pe structura "Regi-
sco", registratar care nu demult
a fuzionat cu "Registrul Român
al AcÆionarilor", a fost recent
avansatå de reprezentanÆii insti-
tuÆiilor pieÆei de capital, respec-
tiv de cei ai registrelor, Bursei de
Valori Bucureçti çi ai Comisiei
NaÆionale a Valorilor Mobiliare.

Paul Miclåuç, vicepreçedinte-
le Comisiei NaÆionale a Valorilor
Mobiliare, ne-a declarat: "Bursa
de Valori Bucureçti va råmîne
acÆionar majoritar al noului de-
pozitar central cu 51% din
acÆiuni, restul de 49% va aparÆi-
ne acÆionarilor eligibili ai So-
cietåÆii NaÆionale de Compensa-
re, Decontare çi Depozitare".
Odatå cu majorarea capitalului
social al depozitarului central
de la 3 la 5 milioane de euro çi
ceilalÆi acÆionari vor putea deÆi-
ne participaÆii.

Vicepreçedintele CNVM ne-a
mai precizat: "Comisia NaÆio-
nalå a Valorilor Mobiliare va fi
mediatorul negocierilor dintre
acÆionarii Regisco çi BVB".

Actorii pieÆei au propus ca ce-

lelalte registre så devinå sucur-
sale teritoriale ale Depozitarului
Central. ïn prezent, circa 95%
din operaÆiunile SNCDD sînt
realizate prin mecanismul Bur-
sei çi al "Regisco".

Doar 52 de companii
de pe Rasdaq vor trece
la cota BVB

Circa 52 de societåÆi de pe Ra-
sdaq îndeplinesc cerinÆele Bur-
sei de tranzacÆionare çi ca atare
vor fi transferate la cotå.

Reorganizarea pieÆei de capi-
tal o datå cu fuziunea dintre
Bursa de Valori Bucureçti çi
Rasdaq va fi realizatå pe baza
unui proiect, ne-a declarat di-
rectorul general al BVB, Stere
Farmache. Proiectul se referå la
structura pieÆei reglementate çi
a sistemului de tranzacÆionare
alternativ (ATS), criteriu de care
trebuie så se Æinå seama pentru
includerea societåÆilor în piaÆa
reglementatå.

Stere Farmache ne-a decla-
rat: "Sînt mai multe criterii de
care se va Æine seama pentru
stabilirea celor admiçi la cota

BVB". Vor fi luate în considera-
re societåÆile cu capital social
de peste un milion de euro,
acÆiunile neconcentrate în pa-
chete semnificative så repre-
zinte minim 25% din titlurile
societåÆii în cauzå. De aseme-
nea, se va lua în calcul çi
numårul zilelor în care s-au
perfectat tranzacÆii, respectiv
numårul total al zilelor de
tranzacÆionare trebuie så fie de
minim de 54 çi så existe cel
puÆin o tranzacÆie la fiecare
douå sesiuni bursiere. Astfel,
printr-o analizå simplå, doar
52 de companii vor putea fi
tranzacÆionate la cota BVB.

Directorul general al BVB
ne-a mai declarat: "Companiile
vor trece la categoria a II-a a
BVB çi vor fi într-o perioadå de
monitorizare continuå timp de
un an. Acestea vor trebui så se
conformeze cu cerinÆele de ra-
portare ale instituÆiei pieÆei". ïn
caz contrar, ele vor fi transferate
pe sistemul alternativ de tran-
zacÆionare.

Andreea Negru

Certificatul Verde este un document care atestå o cantitate de 1 MWh de
energie electricå produså din surse regenerabile de energie. Sursele re-
generabile de energie sînt: eolianå, solarå, geotermalå, a valurilor, a ma-
reelor, energia hidro, biomaså, gazul de fermentare a deçeurilor, gazul de
fermentare a nåmolurilor din instalaÆiile de epurare a apelor uzate si bio-
gazul. Nu sînt eligibile så primeascå certificate verzi centralele hidroelec-
trice ce depåçesc o capacitate de producÆie de 10 MW. Primele certificate
verzi au fost emise în august anul acesta.

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (17.11.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,00 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5836 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,28 RON

• FORTUNA GOLD (16.11). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,15 RON

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,27 RON

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,88 RON

• FVP (16.11) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,5964 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,5841 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,61 RON

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,53 RON

• FORTUNA CLASSIC (16.11) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,73 RON

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7141 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36,5633 RON

• FON (16.11) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42,05 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,62 RON

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,6625 RON

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,87 RON

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,8486 RON

• KD Maximus (16.11). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,3460 RON

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

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

• la 1 lunå

CEC, Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . 7,00%

• la 3 luni

Alpha Bank, Libra Bank . . . . . . . . 7,25%

• la 6 luni

Alpha Bank, Libra Bank, RIB . . . . . 7,50%

• la 9 luni

Libra Bank, RIB . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• la 12 luni

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,50%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (sep.):965RON-

Dobînda politica monetara BNR . . . . 7,5%/an

Rata lombard. . . . . . . . . . . . . . . . . . 14%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (16.11.2005)

• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6422 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,1167 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (16.11.2005)

• BET: 6365,89 . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,74%

• BET-C: 3801,44 . . . . . . . . . . . . . . . 0,54%

• BET-FI: 39.433,62 . . . . . . . . . . . . . -0,11%

• BET ROTX: 13.523,71. . . . . . . . . . . 0,68%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (16.11.2005)

• DOLAR
C - Dalas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,13 RON
V- Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,16 RON

• EURO
C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,63 RON
V - Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . 3,66 RON

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI
Octombrie 2005 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9%


