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C
onsiliul de Adminis-
traÆie al Båncii NaÆio-
nale a României va
discuta aståzi proble-
me de politicå mone-

tarå. Cu aceastå ocazie BNR va
analiza printre altele çi posibili-
tatea creçterii dobînzii de poli-
ticå monetarå, dar çi majorarea
ratei rezervelor minime obliga-
torii la pasivele în valutå.

Florin CîÆu, economist-çef
“ING Bank România”, apreciazå
cå sînt 60% çanse ca BNR så

creascå dobînda de politicå mo-
netarå la 9%. ïn acelaçi timp,
domnul CîÆu întrevede o mare
probabilitate ca BNR så creascå
rezerva minimå obligatorie de la
40% - cît este în prezent - la
45%.

La rîndul såu, çi Radu
Cråciun, analist-çef “ABN
Amro”, considerå cå sînt çanse
ca BNR så majoreze dobînda de
politicå monetarå, care este în
prezent de 8,5%. Domnul
Cåciun apreciazå, înså, cå

eventuala majorare de dobîndå
nu va fi însoÆitå çi de creçterea
rezervei minime obligatorii la
pasivele în valutå (în prezent de
40%), dacå la dobînda actualå
de politicå monetarå se va
adåuga doar un sfert sau o
jumåtate de punct procentual.

ïn schimb, analistul finan-
ciar Florian Libocor crede cå
BNR nu va creçte nici dobînda
de politicå monetarå, nici
rezerva minimå obligatorie la
pasivele în valutå. Domnia sa a

explicat cå dobînda nu este
deocamdatå un instrument
matur çi, deçi çi-a crescut efi-
cienÆa, nu este încå suficient
de eficient. Fiind un instru-
ment de politicå monetarå
“imatur”, dobînda îçi face
simÆite efectele cu o întîrziere
de cel puÆin çase luni, iar de la
ultima majorare a dobînzii nu
a trecut jumåtate de an.

Magda Stoica
(continuare în pagina 8)

Baza CEDAM
va fi verificatå pe bani
publici sau pe banii
asiguråtorilor?

Comisia de Supraveghere a
Asigurårilor a revenit la senti-
mente mai bune faÆå de poseso-
rii de autoturisme: nu-i mai
convoacå cu poliÆia ci îi roagå så
îçi verifice singuri dacå datele
din poliÆele lor de asigurare sînt
înscrise corect în baza de date
CEDAM (ce poate fi accesatå
prin internet la adresa
http://cedam.csa-isc.ro).

Se pare cå CSA are nevoie de o
întreagå campanie de publicita-
te prin care så aducå la cu-
noçtinÆå celor cîteva milioane
de posesori de autoturisme cå
ar trebui så verifice cå datele din
poliÆele lor de asigurare sînt
înscrise corect în baza CEDAM.

Dar o campanie de publicitate
costå, iar CSA este instituÆie de
stat çi ar trebui så o plåteascå
din bani publici. Natural se
iveçte întrebarea: de ce så
plåtim noi faptul cå societåÆile
de asigurare nu au fåcut corect
înregistrårile sau nu le-au
transmis corect cåtre CEDAM?

Avînd mijloace de coerciÆiune
împotriva societåÆilor de asi-
guare pe care le autorizeazå,

controleazå çi supravegheazå,
nu vedem de ce CSA nu le impu-
ne acestora så-çi corecteze da-
tele furnizate CEDAM.

Alexa Trandafir

BNR decide aståzi
politica monetarå
� Pårerile analiçtilor sînt împårÆite: o parte cred cå BNR va creçte dobînda, alÆii din contrå

ïN URMA EVALUÅRILOR LUI GERHARD SCHROEDER

"Rothschild"
ar putea deschide un
birou în Æara noastrå

Gerhard Schroeder, fostul
cancelar german, va acorda
consultanÆå din luna aprilie
båncii Rothschild în privinÆa ex-
tinderii în Europa Centralå çi de
Est. Astfel, Rothschild ar putea
deschide birouri în România,
Bulgaria çi Republica Cehå, în
urma evaluårilor fåcute de fo-
stul cancelar. ReprezentanÆii
"Rothschild" sperå ca relaÆiile
deÆinute de Schroeder în rîndul
unor politicieni de marcå så
ajute banca så-çi asigure o cotå
importantå din privatizårile an-
ticipate så aibå loc în regiune.

Schroeder, care va face parte
din Comitetul european de
consilieri ai båncii, va cîçtiga în
jur de 100.000 de lire sterline,
participînd anual la numai
çase întîlniri, dar va oferi con-
sultanÆå çi pentru extinderea
activitåÆilor instituÆiei finan-
ciare în Asia.

Un purtåtor de cuvînt al bån-
cii a declarat cå fostul cancelar
nu va fi implicat în probleme le-
gate de Germania, precizînd:

"Datoritå poziÆiei avute în gu-
vernul german, Gerhard
Schroeder are contacte deosebit
de bune în unele foste state so-
vietice, care au aderat la Uniu-
nea Europeanå. Este o perso-
anå publicå ce poate juca rolul
unui ambasador, fiind foarte
util pentru Rothschild".

Din comitetul european de
consilieri al Rothschild mai fac
parte lordul George, fost guver-
nator al Båncii Angliei, lordul
Vallance, fost preçedinte al Bri-
tish Telecom, çi Douglas Daft,
fost preçedinte çi director exe-
cutiv al grupului Coca-Cola.
Banca Rothschild are o tradiÆie
de peste 200 de ani, deÆine 40
de birouri în 33 de state çi are
circa 2.000 de angajaÆi.

Gerhard Schroeder a påråsit
politica în noiembrie 2005 çi a
anunÆat cå va desfåçura acti-
vitåÆi de consultanÆå pentru
Gazprom çi va supraveghea
construirea unei conducte care
va lega Rusia de Germania, pe
la Marea Balticå. (C.I.)

Noul Colegiu al CNSAS ce se va reuni în prima
sa çedinÆå marÆi începe un mandat dificil. Dupå
çase ani irosiÆi, reforma pare la ordinea zilei. Dar
auspiciile nu au fost generoase. RelaÆiile dintre
noii membri ai colegiului sunt reci çi ar putea de-
veni tensionate. Majoritatea, esenÆialå pentru
deconspirarea SecuritåÆii nu existå.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Securitatea noas-
trå cea de toate zilele", semnat de Cristian Pîr-
vulescu.

EDITORIAL

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (27.03.2006)

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI Februarie 2006 0,24%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . 20,25 RON
• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . 6,7055 RON
• FDI Europa Obligatiuni . . 35,0227 RON
• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . 15,73 RON
• FORTUNA GOLD (24.03.) . 13,29 RON
• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . 12,47 RON
• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . 47,37 RON
• FVP (23.03.) . . . . . . . . . 21,9027 RON
• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,962 RON
• BCR Dinamic . . . . . . . . . . 20,98 RON
• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . 9,16 RON
• FORTUNA CLASSIC (24.03.) 6,51 RON

CELE MAI MARI DOBïNZI (% p.a.)

• la vedere: Piraeus Bank 3%
• la 1 lunå: Banca Transilvania 7,5%
• la 3 luni: B. Carpatica 7,55%
• la 6 luni: B. Carpatica 7,6%
• la 9 luni: R.I.B. 8,0%
• la 12 luni: R.I.B.; Finansbank 8,0%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (ian.):1100 RON

Dobînda de referinta BNR. . . . . . . . 8,47%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (24.03.2006)
• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5105 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9321 RON

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . 3,8256 RON
• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . 40,3201 RON
• BT Clasic (24.03.) . . . . . . . 10,56 RON
• BT Maxim (24.03.). . . . . . . 11,82 RON
• FON (23.03.). . . . . . . . . . 45,8354 RON
• Intercapital . . . . . . . . . . . . . 7,33 RON
• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . 0,73 RON
• OMNINVEST . . . . . . . . . . . 10,06 RON
• ACTIVE DINAMIC . . . . . 15,2494 RON
• KD Maximus . . . . . . . . . 14,1936 RON
• BCR Expert . . . . . . . . . . . . 97,23 RON
• Concerto . . . . . . . . . . . . . . 99,20 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (24.03.2006)
• BET: 7613,47 . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,49%

• BET-C: 4528,74 . . . . . . . . . . . . . . . 0,35%

• BET-Fi: 48.838,79 . . . . . . . . . . . . . -0,20%

• BET ROTX: 16.947,99 . . . . . . . . . . -0,03%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (24.03.2006)

• DOLAR

C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,91RON
V- Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,94RON

• EURO

C - Dalas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,50 RON
V - Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . 3,52 RON

Austria deÆine o treime
din sistemul nostru bancar
� De cinci ani Austria este Æara cu cea mai mare deÆinere în sistemul nostru
bancar � Doar un sfert din capitalul bancar se mai aflå în mîini româneçti

A
ustria ocupå primul
loc în topul Æårilor
care deÆin partici-
paÆii în sistemul no-
stru bancar de cinci

ani. Astfel, Austria deÆinea la fi-
nele anului trecut 23,4% din
capitalul sistemului bancar, în
uçoarå scådere faÆå de anul
2004, cînd avea 24,6%, con-
form unor date agregate ale
Båncii NaÆionale a României. ïn
acelaçi timp, participaÆia Au-
striei reprezintå circa 31,6% din
totalul capitalului stråin inves-
tit în sistemul bancar autohton.
MenÆionåm înså cå analizele de
la sfîrçitul anului trecut nu au

includ vînzarea Båncii Comer-
ciale Române cåtre banca au-
striacå “Erste Bank”. BCR deÆi-
nea la finele anului trecut
10,8% din capitalul iniÆial la ni-
velul sistemului bancar. Altfel,
putem spune cå acum Austria
deÆine peste o treime din siste-
mul nostru bancar. Nu trebuie
så uitåm nici cå “Raiffeisen Zen-
tralbank Oesterreich Aktienge-
sellschaft” în consorÆiu cu
“Raiffeisen International Bank”
sînt interesate de preluarea Ca-
sei de Economii çi Consem-
naÆiuni. Iar CEC deÆine 2% din
totalul capitalului iniÆial pe si-
stem bancar.

Austriecii sînt prezenÆi la noi
prin çase bånci. Cea mai mare
bancå austriacå de la noi este
“Raiffeisen Bank” care se cla-
seazå pe locul trei în sistemul
bancar din punct de vedere al
activelor cu o cotå de 8,7% din
piaÆå. “HVB Bank” este cea
de-a doua bancå austriacå de
la noi, care deÆine o cotå de
piaÆå de 4,9% çi ocupå locul
cinci în sistemul bancar. “Volk-
sbank” este a treia bancå au-
striacå de la noi, care deÆine
1,5% din piaÆå.

Magda Stoica
(continuare în pagina 8)

“Timpuri Noi”
vrea så påtrundå
pe piaÆa imobiliarå
� Pentru moment, terenul aferent fabricii nu este
de vînzare

Fabrica de motoare çi com-
presoare “Timpuri Noi” Bucu-
reçti, singurul producåtor de
compresoare de capacitate
micå çi medie din Æara noa-
strå, este interesatå så devinå
partener într-o afacere imobi-
liarå. “Nu ne pricepem la afa-
ceri imobiliare, înså ne gîndim
la un parteneriat în domeniu,
care så ne aducå cîçtiguri per-
manente”, ne-a declarat
Adrian Breazu, director gene-
ral al fabricii.

ïncepînd din ianuarie 2007,
normele de mediu nu vor mai
permite fabricii så-çi påstreze
sediul din centrul Capitalei,
fapt pentru care conducerea a
decis relocarea producÆiei,
începînd cu a doua jumåtate a
anului.

Fabrica ocupå, în centrul Bu-
cureçtiului, o suprafaÆå de 5,5
hectare, afacere deloc neglija-
bilå pentru investitorii imobilia-
ri. Surse de pe piaÆa de profil
ne-au spus cå atracÆia investi-
torilor pentru acest teren este
mare, printre cei interesaÆi fi-
gurînd compania imobiliarå
“Metropolis Real Estate Develo-
pers” çi mai multe fonduri de in-
vestiÆii stråine.

Cu toate acestea, directorul
fabricii ne-a spus cå, cel puÆin
anul acesta, nu are în plan

vînzarea terenului. Conform
evaluårilor efectuate de o insti-
tuÆie agreatå de Autoritatea de
Valorificare a Activelor Statului,
la solicitarea conducerii “Tim-
puri Noi”, valoarea la zi a tere-
nului çi a clådirilor este de 17,8
milioane de euro.

Adrian Breazu mai afirmå cå
repoziÆionarea producÆiei de
la “Timpuri Noi” este estimatå
så dureze circa 18 luni, iar re-
sursele financiare vor proveni
din împrumuturi bancare,
participaÆii ale acÆionarilor çi
chiar sprijin din partea cola-
boratorilor externi.

Potrivit declaraÆiilor dom-
nului Breazu, la ora actualå,
reprezentanÆii fabricii poartå
discuÆii pentru stabilirea
noului amplasament. Acesta
va fi, cel mai probabil, undeva
pe linia de centurå a Capitalei.

Piesele de schimb reprezintå
70% din producÆia societåÆii,
care are la ora actualå 450 de
salariaÆi.

Societatea a încheiat anul
2005 cu o pierdere de aproxi-
mativ 5 milioane RON, la o cifrå
de afaceri de 110 milioane RON.
Totuçi, fabrica a primit, în
2006, numeroase solicitåri de
export.

Eli Roman

PreÆul gazelor
din intern
ar putea
råmîne
110 dolari/
mia de mc

PreÆul gazelor din producÆia
internå ar putea så råmînå, în
primele douå trimestre, la 110
dolari/mia de mc - aceasta re-
prezintå una dintre propunerile
înaintate de conducerile so-
cietåÆilor care chimizeazå gaze
naturale, în cadrul negocierilor
purtate cu reprezentanÆii Guver-
nului, la sfîrçitul såptåmînii tre-
cute. Marian Mirea, preçedintele
organizaÆiei patronale “Nitrofo-
sfor”, ne-a precizat cå, printre al-
tele, s-a discutat çi pe marginea
preÆului la gazele noi, care, po-
trivit unui act normativ, ar tre-
bui så reprezinte 80% din preÆul
mediu pe 2005 al gazelor impor-
tate. Potrivit domniei sale, auto-
ritåÆile implicate au analizat zile-
le trecute propunerile înaintate
de patronatele din industria de
îngråçåminte chimice.

Marian Mirea s-a aråtat opti-
mist în ceea ce priveçte adoptarea
unei soluÆii optime referitoare la
preÆul gazelor, precizîndu-ne cå
ministerul de resort este dispus
så acorde tot sprijinul necesar
acestui sector, astfel încît combi-
natele chimice så nu fie nevoite
så-çi opreascå activitatea.

E.O.

(CitiÆi în pagina 4 articolul “Dis-

cuÆii repetate la MEC, despre

preÆul gazelor”)

“Baza de date CEDAM a fost im-
plementatå çi este menÆinutå de
cåtre CSA în baza OrdonanÆei de
urgenÆå nr.189/2005 pentru sta-
bilirea unor måsuri privind vehicu-
lele rutiere înmatriculate çi în
conformitate cu Directiva parla-
mentului european çi a Consiliului
Europei nr. 2000/26/CE privind
armonizarea legislaÆiilor statelor
membre privind asigurarea de
råspundere civilå pentru daunele
decurgînd din circulaÆia autovehi-
culelor.
Rolul acestei baze de date este
acela så ofere o evidenÆå centrali-
zatå a poliÆelor RCA încheiate pe
teritoriul României, atît în scopul
unei mai bune urmåriri a re-
spectårii legislaÆiei în vigoare, cît
çi pentru a facilita accesul tuturor
persoanelor interesate la infor-
maÆii legate de existenÆa unei po-
liÆe RCA pentru un anumit auto-
vehicul." (sursa CSA)

Florin CîÆu expune atît motivele pen-
tru care dobînda de politicå monetarå a
BNR ar trebui så creascå, cît si pe cele
pentru care så scadå.

Astfel, creçterea dobînzii este moti-
vatå de menÆinerea dobînzilor real ne-
gative care afecteazå economisirea çi,
mai important, decizia de economisire
viitoare a populaÆiei. ïn plus, ultima ma-
jorare a dobînzii nu s-a materializat în
scumpirea creditului. CompetiÆia in-
ternå din sectorul bancar çi percepÆia
optimistå asupra economiei au condus
la scåderea dobînzilor la credite. To-
tuçi, creçterea creditului se menÆine
puternicå. ïntårirea politicii monetare
în UE çi SUA ar putea submina aprecie-
rea leului. Toate deprecierile de pînå
acum s-au transferat imediat în preÆuri
mai ridicate.

Domnul CîÆu ne explicå çi de ce nu ar
trebui majoratå dobînda. Pentru cå, pe
de o parte, aceasta ar putea conduce la
aprecierea rapidå çi puternicå a leului,
care afecteazå creçterea economicå
pe termen scurt. Pe de altå parte, efec-
tul dobînzii asupra inflaÆiei la noi este li-
mitat çi se va vedea peste cîteva luni de
la operarea efectivå a majorårii.
Aceasta se datoreazå poziÆiei de debi-
tor net pe care BNR faÆå de sistemul
bancar.Guvernatorul Mugur Isårescu anunÆå aståzi deciziile Consiliului de AdministraÆie al BNR privind politica monetarå.

OPINII

Este un adevår notoriu cå productivitatea mun-
cii românilor este foarte scåzutå faÆå de cea a
europenilor din partea de vest a continentului.
Productivitatea muncii înseamnå "cantitatea"
de valoare nou creatå, de substanÆå economicå,
produså, în medie, de o persoanå ocupatå în
economie, în cîmpul muncii, într-o anumitå uni-
tate de timp - orå, zi, lunå, an. La nivelul Æårii,
productivitatea muncii este exprimatå prin ra-
portul dintre valoarea Produsului Intern Brut

(PIB) çi numårul persoanelor ocupate, sau, mai general, prin raportul dintre
valoarea PIB-ului çi numårul de locuitori ai Æårii.

CitiÆi, în pagina 10, articolul "Cheia creçterii productivitåÆii", semnat de Con-
stantin Cojocaru.


