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“Electrica” nu a fost obligatã
sã liciteze controversatul export
de 500 MWh

“Electrica” nu este obligatã de lege
sau de vreun regulament sã organizeze
licitaþii pentru energia pe care o vinde
sau o cumpãrã, ne-a declarat Ioan Fo-
lescu, directorul general al companiei.
“Electrica” a demarat la începutul lu-
nii septembrie un export de 500 MWh
prin firma “Rudnap”. Acest export a
fost catalogat ca fiind netransparent, în

condiþiile în
care producãto-
rii de stat au

vîndut cãtre “Electrica” energie la pre-
þuri confidenþiale, primind o derogare
de la Ordinul care îi obligã sã organi-
zeze licitaþii pe OPCOM.

“Numai producãtorii de energie se
supununuiordinalministruluiEcono-
miei, princaresuntobligaþi sã scoatã la
vânzare energia disponibilã pe pieþele
OPCOM. În conformitate cu licenþa
de furnizare deþinutã, Electrica are

dreptul de a cumpãra energie electricã
de la producãtori, furnizori ºi din im-
port ºi poate comercializa energia
electricã atât pe piaþa internã, cât ºi pe
ceaexternã”,ne-aprecizatdomniasa.

Oficialul “Electrica” susþine cã a
fãcut o selecþie printre furnizorii care
sunt specializaþi pe export ºi cã
“Rudnap” a fost singurul care a gãsit
cumpãrãtori pentru uriaºa cantitate:
“Electrica nu avea cum sã gãseascã
singurã clienþi în afara þãrii pentru cã
nu este exportator licenþiat. Au fost
mai mulþi furnizori care au luat ofer-
ta de la noi ºi nu am mai auzit de ei.
«Rudnap» a fost singurul care a ac-
ceptat condiþiile noastre”.

ALINA TOMA VEREHA
(continuare în pagina 14)
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DE CE MAI EXISTÃ BÃNCI CENTRALE?

Fiat money!
ªi a venit Ben Bernanke ºi a

zis: sã se facã bani! Încã 900
de miliarde de dolari, con-
form comunicatului de presã

de la Federal Reserve Bank of New
York, din care 600 de miliarde
nou-nouþi vor fi aruncaþi pe piaþã
pânã la mijlocul anul viitor.

În comunicatul de presã al Comi-
tetului de Politicã Monetarã se aratã
cã decizia a fost luatã pentru “a pro-
mova un ritm mai puternic al redre-
sãrii economice ºi pentru a asigura
cã inflaþia este, în timp, la un nivel
consistent cu mandatul sãu”.

Bernanke explicã decizia ºi
într-un editorial din Washington
Post: “Relaxarea condiþiilor finan-
ciare va promova creºterea economi-
cã... Scãderea dobânzilor pentru
obligaþiunile corporate va încuraja
investiþiile. ªi preþurile mai ridicate
ale acþiunilor vor conduce la creºte-
rea bunãstãrii consumatorilor ºi a
încrederii, care vor impulsiona con-
sumul”. Deci asta era ideea, ca
Fed-ul sã readucã iluzia bunãstãrii
prin umflarea preþului acþiunilor?

Unde vrea Bernanke sã-i trimitã
pe americani sã-ºi investeascã banii?
Pe niºte burse care nu mai au nimic
de-a face cu alocarea eficientã a ca-
pitalului, ci au devenit arene specu-
lative unde se practicã “îndoparea
cotaþiilor” (n.a. tehnicã prin care se
plaseazã volume mari de ordine de
vânzare sau cumpãrare direct pe cal-
culatoarele bursei pentru influenþa-

rea cotaþiilor, ordinele fiind anulate
apoi aproape instantaneu)?

Poate cã Federal Reserve ar trebui sã
iniþieze niºte cursuri de masã, în care sã
explice micilor investitori cât de mare
poate deveni “efectul de bunãstare” la
23 de cotaþii pe milisecundã. Evident,
pentru cei care le vând acþiunile!

Investitorii au vãzut, însã, cã orice
urmã de fair play a dispãrut din acest
joc ºi au început sã-ºi ridice “je-
toanele” de pe masã. Datele de la
Investment Company Institute aratã
cã, pânã la sfârºitul lunii octombrie
2010, s-au înregistrat 26 de sãptãmâni
consecutive de retrageri din fonduri-
le mutuale de acþiuni din Statele Uni-
te (vezi graficul 1), valoarea acestora
depãºind 80 de miliarde de dolari.
De unde vine atunci creºterea burse-

lor americane din ultimele luni?
Urmãriþi istoricul operaþiunilor per-
manente de piaþã ale Fed-ului din
New York ºi veþi gãsi rãspunsul.

Dar, dacã obiectivul adevãrat al
Fed-ului nu este decât salvarea mari-
lor bãnci, iar inflaþia este doar un
efect colateral, care nu îi afecteazã
pe cei care au acces primii la banii
proaspãt tipãriþi?

John Hempton, un insider al cercu-
rilor financiare din Australia, explicã
pe blogul sãu (n.a. Bronte Capital,
“The arithmetic of bank solvency”,
aprilie 2010) mecanismul de recâºti-
gare a solvabilitãþii pentru marile
bãnci în condiþiile unei dobânzi zero.

CÃLIN RECHEA
(continuare în pagina 3)

AGRICULTURA CONTRASTELOR:

Producþii mai mari, cu bani mai puþini
l Condiþiile meteo favorabile ºi contextul internaþional au fãcut sã avem
un an agricol mai bun decât precedentul, deºi investiþiile statului în sector
au fost mai mici l Dan Botãnoiu, FNPAR: “Cu ce s-a obþinut, fermierii
vor rezista unul sau doi ani mai slabi în agriculturã”

A
nul agricol 2009-2010 a fost
mai bun decât precedentul,
deºi producãtorii agricoli nu

au mai primit ajutoare de stat ºi nici
subvenþiile de la buget la timp.

Producþiile la unele culturi pre-
cum grâul, porumbul sau orzul ºi or-
zoaica au fost superioare cantitativ
celor din anul agricol 2008-2009,
chiar dacã suprafaþa cultivatã a fost
mai micã.

Aceste paradoxuri îºi gãsesc ex-
plicaþia prin faptul cã unele regiuni
ale þãrii au beneficiat, în anumite in-
tervale de timp, de condiþii climatice
optime, dar ºi datoritã contextului
internaþional favorabil, dupã cum

ne-a explicat Dan Botãnoiu, fermier
ºi director general al Federaþiei Na-
þionale a Producãtorilor Agricoli din

România (FNPAR).
CÃTÃLIN DEACU

(continuare în pagina 3)

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (04.11.2010)

OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,93 RON
FDI iFond Monetar . . . . . . . . . . . . . . . 5,1616 RON
Fortuna Gold. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,95 RON
AI Tezaur. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66,71 RON
Simfonia 1. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29,81 RON
BCR Monetar (03.11.) . . . . . . . . . . . 13,9960 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,03 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,24 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,607 RON
BCR Obligatiuni (03.11.) . . . . . . . . . 14,0316 RON
BRD Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 125,12 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,73 RON
AI XT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83,9 RON
FDI iFond Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0365 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,70 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,22 RON
Omninvest. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,8501 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,7356 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,0116 RON
BCR Expert (03.11.) . . . . . . . . . . . . . 61,4369 RON
OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,1 RON
FDI Zepter Mixt. . . . . . . . . . . . . . . . . 10,1355 RON
BCR Dinamic (03.11.). . . . . . . . . . . . 20,2346 RON
Integro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6285 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . . 29,9635 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,9951 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . 10,5659 RON
FDI Carpatica Global (03.11.) . . . . . 12,5109 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . 29,4357 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,94 RON
BT Clasic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,28 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,8988 RON
FDI Carpatica Stock (03.11.) . . . . . . 14,2496 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4616 RON
FDI Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3419 RON
FON. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,5602 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,8487 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0194 RON
Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,58 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 10,03 RON
OTP Euro Bond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 EURO
BCR Europa Avansat (03.11.) . . 10769,7684 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (05.11.2010)

BET LEI: 5.276,82 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,52%
BET-C LEI: 3.100,55 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,00%
BET-Fi LEI: 23.586,17 . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,58%
ROTX LEI: 10.810,37 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,34%
BET-XT LEI: 483,51. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,80%
BET-NG LEI: 765,63 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,65%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)

La vedere: B. Româneascã, Millennium. . . . 0,30%
1 lunã: Emporiki Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%
3 luni: Millennium Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,5%
6 luni: Emporiki Bank, ATE Bank . . . . . . . . . 7,75%
9 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%
12 luni:CEC Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,54%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR

Dobânda de referinþã (iun.):. . . . . . . . . . . 6,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 6,25%/an

Cursul oficial (05.11.2010):

Euroî. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2931 RON
Dolarì . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0403 RON

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREªTI (05.11.2010)

Dolar
C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . 3,02 RON
V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,069 RON
Euro
C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . 4,27 RON
V – Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,29 RON

INDICATORI INS

Salariul mediu brut/economie (aug.): . . 1.846 RON
Rata lunarã a inflaþiei (sept.) . . . . . . . . . . . . 0,56%
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Claudia Sava, CNVM:
“Comisia are o independenþã
financiarã câºtigatã cu greu”

(Interviu cu doamna Claudia Sava, comisar CNVM - partea I)

Reporter: Cât de important este
controversatul proiect de lege care are
în vedere asigurarea independenþei
CNVM, CSAºi CSSPP ºi pentru nea-
doptarea cãruia Banca Mondialã ne-a
oprit deja 30 de milioane de euro?

Claudia Sava: Proiectul nu este
controversat. Faptul cã a prilejuit un
schimb firesc de opinii nu înseamnã
cã este controversat. La nivel inter-
naþional, acum, dupã analiza cauze-
lor crizei financiare ºi a factorilor
care au favorizat propagarea aceste-
ia, s-a ajuns, o datã în plus, la impe-
rativul ca instituþiile care guverneazã
piaþa financiarã sã fie independente
ºi puternice.

Reporter: Dar pânã acum aceste
instituþii nu au fost independente?

Claudia Sava: CNVM a fost in-
dependentã din toate punctele de ve-
dere: are independenþã politicã,
oricât de mult s-a dorit sã se acredite-
ze altã opinie, are independenþã fi-
nanciarã câºtigatã cu greu ºi pentru
care suntem acum felicitaþi, precum

ºi independenþã decizionalã totalã. O
instituþie puternicã înseamnã, însã, ºi
o legislaþie care sã-i asigure pe de-
plin acest statut ºi prevederi clare
privind protecþia instituþionalã.

A consemnat
ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 14)

SUMAR

Citiþi, în pagina 12, “Exportul de ener-

gie de 500 MWh este profitabil pentru

toþi operatorii implicaþi”

Þara noastrã a pierdut deja 30 de mi-

lioane de euro dintr-o tranºã a Bãncii

Mondiale pentru cã Parlamentul nu a

adoptat proiectul de lege care stipuleazã

cã CNVM, CSA ºi CSSPP vor avea

acelaºi statut ca Banca Naþionalã, de-

venind independente financiar ºi poli-

tic. Claudia Sava, comisar CNVM, ex-

plicã, într-un interviu acordat ziarului

BURSA, de ce este necesarã adopta-

rea proiectului de lege, temã care a fã-

cut recent obiectul unei vizite a dele-

gaþiei FMI, BM ºi Comisiei Europene la

sediul CNVM.

Claudia Sava mai vorbeºte ºi despre

poziþia CNVM faþã de tranzacþiile OTC

ºi despre amenzile aplicate brokerilor

de cãtre Autoritate.


