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To be, or not to be, I there’s
the point!
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(prin natura functiei sau anume adusti)
sa puna umaru’, evita la unison sa ex-
plice “adevarul”, starea de avarie

avansatd In care se afla Romania.

in fapt,

a) Formal - factual, functional si
operational - economia Romaniei a
fost re-orientata din anul 2005 dupa un
““pattern” de crestere economica care
a exersat specios o pastisd grosiera
dupad modelul care a prabusit “tigrii” si
“dragonii” asiatici. Singura insusire
(nu calitate !) a acestui “tipic” pluto-
cratic era si - din pacate - este capacita-
tea sa de a escamota, evident, vremel-
nic, dezastrul economico-social gene-
rat de distrugerea surselor de venituri
de care dispunea economia reala (mai

ales de privatizarea re-negociatd in
post-privatizare!).

b) Infra-structura ingineriei adop-
tate a fost fundamentata pe expan-
siunea si exploatarea creditului
“furnizor”' extern ca mijloc de re-
finantare a importurilor dedicate sa-
tisfacerii cererii de consum final si
pe exploatarea bulei imobiliare ca
mecanism de producere a valorii
adaugate lipsa (expansiunea si ex-
ploatarea creditului intern). Lipsita
esential de controlul de fezabilitate
economico-financiara necesar in
managementul magistral al dezechi-

librelor survenite pe fluxurile
“in-out” de valori marfare si finan-
ciare, aceasta infra-structura a cres-
cut fara masurd datoria externa pe
termen scurt (pe calea extensiei, pe
calea rostogolirii si pe calea costuri-
lor incalecate) si a esuat lamentabil
ntr-un default tehnic de lichiditate -
din pacate, si extrem de costisitor - in
decembrie 2008.

c) Pentru a amana dezno-
damantul, decidentii - intr-o noua
formula - au ingenuncheat Romania
in fata marii finante inter- si
trans-nationale si-si continud peri-
plul modificand “pattern”-ul initiat
in 2005, prin adaptari precare (de
“etapa”). In dispretul cererii de res-
taurare a cresterii economice sanatoa-
se si stabile, Guvernul a hotarat -
pentru a escamota coborasul PIB - sa
creasca “creatia ex-nihilo” de valoa-
re addugata prin cresterea in volum a
accizelor (manarita prin lasarea din
mana a cursului de schimb in ziua
«Z* de BNR) si prin ridicarea ratei
standard a TVA (hotarata de Guvern
printr-o ordonanta de urgenta vulgar
para-economica) si sd controleze
datoria externa pe termen scurt prin
rostogolirea “excesului”.

(continuare in pagina 13)

1 credite pe termen scurt destinate recapitalizarii fluxurilor
comerciale din care se finanteaza importurile.

2Pentru fiecare an fiscal cursul de schimb stabilit in prima zi
lucratoare din octombrie este benchmark-ul in functie de
care se calculeaza accizele. Din 2009, cursul leului stabilit
n aceasta zi a iesit tehnic (‘managed currency”) din trend,
fiind favorabil (dirty float) cresterii impozitelor pe importuri.
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Mugur Isdrescu, invitat de onoare la
conferinta ziarului BURSA: “Comportamentul
in afaceri, pe timp de crizad”

uvernatorul BNR Mugur
Glsérescu participa astazi la

conferinta “Comportamen-
tul in afaceri pe timp de criza”, orga-
nizata de ziarul BURSA, cu spriji-
nul Bancii Nationale a Romaniei.
Mugur Isarescu impreund cu ceilalti
invitati vor pune pe tapet contextul
international §i intern §i vor propu-
ne solutii pentru economia roma-
neasca.

Principalele probleme cu care se
confruntd firmele - scaderea cererii
interne, fiscalitatea crescuta si gra-
dul scazut de accesibilitate a credite-
lor - se regasesc pe agenda eveni-
mentului.

Conferinta este structurata pe doua
paneluri: Evaluari si Comportament.

Primul va trece in revista Con-
textul crizei internationale (Cauze;
Perspective; Solutii propuse), Evo-
lutia economiei romanesti (Sectoare;
Inflatie; Curs; Cadru fiscal) si Situa-
tia sistemului bancar romanesc

(Influente internationale; Conditii

de creditare), iar al doilea - Strategia
romaneasca (Orientarea economica
- sectoare; import / export; forta de
munca si productivitatea; fiscalita-
tea), Managementul (Rationalizarea
resurselor; Cresterea veniturilor;
Restructurarea - fluxuri tehnologice,
banesti, informationale; organigra-
ma; calificarea profesionala; calita-
tea produsului / serviciului) si Inven-
tivitatea (Cazuri; Producerea atitudi-
nii favorabile ingeniozitatii).

De 21 de ani pe piata, cotidianul
BURSA este cel mai influent coti-
dian economico-financiar si forma-
torul de opinie al pietei de capital.

De-a lungul anilor, cotidianul
BURSA si-a informat cititorii despre
evenimente importante precum: pro-
cesul privatizarii, dezvoltarea siste-
mului bancar autohton, evolutia pie-
telor financiare, fiind prima publica-
tie din Romania care a adus in discu-
tie aparitia crizei economice mon-
diale si consecintele pe piata autoh-
tond. m

Junwal iz

Grecia ar putea nationaliza
partial unele banci

Statul elen va cumpara, probabil,
actiuni la unele banci locale, ca urma-
re a planului stabilit de UE pentru re-
ducerea valorii obligatiunilor guver-
namentale detinute de investitorii pri-
vati, dar sia acordului de recapitaliza-
re a institutiilor creditoare, declard
premierul Georgios Papandreou.

“Probabil unele actiuni bancare vor
fi nationalizate. Dupa restructurare,
vom scoate aceste participatii pe piata”,
a spus Papandreou, la Bruxelles, dupa
incheierea summit-ului liderilor euro-
peni. Premierul nu a dat detalii asupra
bancilor care ar putea fi nationalizate.

Slovacia, exceptata de la
majorarea ajutorului
pentru Grecia

Slovacia nu va finanta majorarea
celui de-al doilea pachet de asistenta
financiara pentru Grecia, anunta mi-
nistrul de finante de la Bratislava,
Ivan Miklos. Conform spuselor sale,
Slovacia a obtinut o exceptie §i nu va
participa la majorarea la 130 de mi-
liarde euro, de la 109 miliarde, a aju-
torului acordat Greciei. Slovacia va
compensa aceastd exceptie platind
mai mult pentru alte programe ale
UE, a mentionat Ivan Miklos.

BCE este pregatita

sa continue achizitia
de obligatiuni ale
statelor din zona euro

Mario Draghi, viitorul presedinte al
Bancii Centrale Europene (BCE),
anunta cd aceastd institutie este prega-
tita sa continue achizitia de obligatiuni
ale statelor din zona euro care se con-
frunta cu probleme financiare. (V.R.)
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UE reduce datoria Greciei cu 50%

® Creditorii privati ai statului elen isi taie la
jumatate valoarea detinerilor in obligatiuni grecesti
® Resursele EFSF sunt prevazute sa creasca la
1.000 miliarde euro ® Bancile europene trebuie

sa-s1 majoreze capitalul

iderii Uniunii Europene

I (UE) au adoptat, in sum-

mitul de la Bruxelles,

incheiat in noaptea de miercuri

spre joi, un pachet de masuri pen-

tru solutionarea crizei datoriilor
din zona euro.

Oficialii UE au decis reducerea cu
50% a datoriei Greciei fata de credi-
torii privati si cresterea capacitatii fi-
nanciare a Fondului European de
Stabilitate Financiard (EFSF).

in privinta Greciei, creditorii pri-
vati ai tarii au acceptat, in mod vo-
luntar, sa renunte la 50% din valoa-
rea titlurilor de stat elene, pana in
2020. incepand cu ianuarie 2012,
acestia 1si vor schimba obligatiunile
elene pe care le detin cu titluri a caror
valoare va fi redusa la jumatate.
Astfel, datoria Greciei, in suma de
350 de miliarde de euro, va fi redusa
cu 100 de miliarde de euro. EFSF le

va aduce creditorilor privati 30 de
miliarde de euro garantii asupra noi-
lor creante.

Pe de alta parte, cel de-al doilea
plan de ajutor, de 109 miliarde de
euro decis in iulie, de UE si Fondul
Monetar International pentru Gre-
cia, este inlocuit cu altul in valoare
de 130 miliarde de euro, care va fi
insotit de o strictd supraveghere a
aplicarii reformelor cerute tarii.

Capacitatea financiara
a EFSF va creste de peste
doua ori

EFSF, care are in prezent o capaci-
tate de imprumut de 440 miliarde
euro, va ajuge la circa 1.000 de mi-
liarde euro.

A.V.

(continuare in pagina 6)

PLUS DE 53% LA CASTIGUL iN PRIMELE NOUA LUNI

Profit peste asteptarile piete1 pentru
“Banca Transilvania”

® Analistii: Elementul surpriza a fost scaderea cheltuielilor nete cu
provizioanele cu 95,75 milioane le1 ® Plus de 7,7% pentru actiunile TLV

“Banca Transilvania” (simbol
TLV) a obtinut un profit net de
106,90 milioane lei, in primele noua
luni ale acestui an, mai mare cu 53%
fata de aceeasi perioadd a anului tre-
cut, potrivit unui comunicat al insti-
tutiei.

Robert Rekkers, Directorul Gene-
ral al Bancii Transilvania, a declarat:
“In ciuda contextului economic care
s-a mentinut dificil, la Banca Tran-
silvania am 1nregistrat rezultate in
conformitate cu agsteptarile noastre.
Profitul obtinut, solvabilitatea si
lichiditatea BT foarte buna, precum si
provizioanele mai mici sunt doar
cateva dintre aspectele strategiei
noastre pentru acest an”.

Analistii de pe piata de capital se
declara placut surprinsi de raportul
prezentat de Banca Transilvania, in
conditiile contextului international
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Robert Rekkers

dificil pentru banci.
“Rezultatele Bancii Transilvania
au intrecut estimdrile noastre cele
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mai optimiste”, se aratd in raportul
zilnic al NBG Securities Romania,
care mai precizeaza: “Rezultatele
TLV la noua luni si, implicit, in tri-
mestrul al treilea au adus o gura de
oxigen pe fondul turbulentelor din
sectorulul bancar international”.
Analistii NBG Securities spun ca se
asteptau la o confirmare a scaderii in
continuare a provizioanelor, insa ca
rezultatul le-a depdsit asteptarile, eli-
berand presiunea pe rezultatul final
al bancii.

“In concluzie, rezultatele TLV au
surprins prin provizioanele elibera-
te, insd au fost conform asteptarilor
in ceea ce priveste activitatea opera-
tionala si, in final, rezultatul net”, re-
iese din raportul NBG.

A.A.

(continuare in pagina 5)
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