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BNR accelereazã relaxarea
monetarã cu speranþa cã
“ambreiajul” rupt va cupla

N
oua reducere a
dobânzii de poli-
ticã monetarã
aratã cã Banca

Naþionalã a României nu
înþelege imposibila sarcinã sã
reporneascã o economie cu
ambreiajul rupt prin apãsarea
acceleratorului monetar. Poate cã
autoritatea monetarã nu vrea sã înþe-
leagã sau are, de fapt, cu totul alte
obiective.

Despre aceste “alte
obiective” a scris analistul
Florin Câþu pe blogul sãu
(florincitu.wordpress.com),
pornind de la comunicatul
BNR. Pe lângã stabilitatea
preþurilor, Banca Naþionalã
aratã cã ºi “menþinerea sta-
bilitãþii financiare” este tot
un obiectiv fundamental,
dar acesta nu apare în Sta-
tutul BNR. Deci Banca Na-
þionalã încalcã legea, dupã
cum scrie Florin Cîþu. Acu-
zaþia este deosebit de gra-
vã, mai ales cã “stabilitatea
preþurilor ºi stabilitatea financiarã
sunt, de cele mai multe ori, în con-
flict”, iar Cîþu cere Parlamentului sã
intervinã pentru clarificarea situaþiei
ºi readucerea BNR în legalitate.

Din pãcate, legalitatea a devenit
un concept lipsit de conþinut în þara
noastrã, dupã cum demonstreazã,
printre altele, ºi modul în care Mini-
sterul Finanþelor cautã “soluþii” pen-
tru calcularea accizelor pe baza unui

curs RON/EUR cât mai ridicat,
în ciuda prevederilor Codului
Fiscal.

Prin reducerea dobânzii de
politicã monetarã pânã la 3% ºi
a ratei rezervelor minime obli-
gatorii aplicabile pasivelor în
lei pânã la 10%, BNR încearcã

sã stimuleze o economie aflatã în re-
cesiune, mai ales cã aceeaºi instituþie
exercitã presiuni asupra bãncilor
pentru curãþarea bilanþurilor.

Dupã ce a privit mult timp în altã
parte, BNR forþeazã acum restructu-
rarea portofoliilor de credite. Din pã-
cate, nu este suficient sã se transfere
creditele neperformante cãtre diver-
se fonduri de investiþii sau vehicule

financiare create special în acest
scop.

Având în vedere cã vânzarea cre-
ditelor se face la valori cu mult sub
cele nominale, apare ºi o întrebare
simplã: cum rãmâne cu debitorii?
Vor beneficia ºi firmele ºi gospodã-
riile populaþiei de o reducere majorã
a sumei datorate?

Dacã nu, atunci toate declaraþiile
bãncilor ºi ale BNR nu reprezintã
decât noi exerciþii cinice de relaþii

publice, iar tendinþa de
contracþie a soldului credi-
telor nu se va opri prea
curând.

Sã presupunem, însã, cã
firmele ºi populaþia vor fi
iertate de o parte semnifi-
cativã a datoriei. Ce va
urma? Vor sãri oamenii în
sus de bucurie ºi vor pleca
din faþa televizoarelor
cumpãrate în rate, se vor
urca în maºinile achiziþio-
nate prin credit din parca-
rea casei ipotecate pe 30 de
ani ºi vor lua cu asalt super-

marketurile?
Nicidecum. Reacþia probabilã va

fi revizuirea bugetelor de familie
astfel încât sã scape cât mai rapid de
datorii. Dupã lecþia oferitã de crizã,
mai ales cã prognozele unor instituþii
internaþionale ca FMI sau BIS trag
un nou semnal de alarmã, aceasta
este noua raþionalitate economicã.

(continuare în pagina 13)

“Urmeazã miºcãri
foarte interesante

în sistemul bancar”
(Interviu cu Nicolae Cintezã, directorul Direcþiei Supraveghere

din cadrul Bãncii Naþionale a României)

l “Sunt bãnci care convertesc creditele, dar este opþiunea lor sã o facã, în
condiþiile în care nu le sunt afectaþi indicatorii de prudenþã”

Reporter: Avocatul Gheorghe Pi-
perea a anunþat, recent, cã Raiffeisen
Bank a acceptat conversia unor cre-
dite în franci elveþieni la cursul din
momentul acordãrii, dar cu dobânzi-
le recalculate. Care este opinia dum-
neavoastrã legatã de aceastã decizie?

Nicolae Cintezã: Sunt bãnci care
practicã deja conversia creditelor, dar
aceasta este fãcutã într-un regim con-
trolat ºi încondiþiinegociatecuclientul,
pentru cã procedura de conversie pro-
duce efecte nedorite în activitatea unei
bãnci, care pot expune instituþia finan-

ciarã unor riscuri crescute. Existã bãnci
ce convertesc creditele, dar este opþiu-
nea lor sã o facã, în condiþiile în care nu
lesuntafectaþi indicatoriideprudenþã.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 15)

DUPÃ AFRICA,

Ovidiu Tender þinteºte
piaþa construcþiilor din Cuba

(Interviu cu domnul Ovidiu Tender)

Reporter: Care sunt investiþiile pe
care le-a fãcutgrupulTender înCuba?

Ovidiu Tender: În primul rând,
am început alãturi de compania La-
biofam producþia ºi comercializarea
medicamentelor consacrate de ei
prin intermediul fabricii din Serbia.
Apoi, odatã cu aprobarea noii legi a
investiþiilor din Cuba, vom demara
ºi un laborator de producþie farmace-
uticã. Tot în viitorul apropiat, ne
gândim serios la intrarea pe piaþa
construcþiilor, deoarece guvernul de
la Havana are în plan dezvoltarea
unui parc industrial uriaº care va ne-
cesita foarte multã infrastructurã
specificã, iar aici noi deþinem, prin
intermediul unor companii din grup,
o expertizã îndelungatã.

Reporter: În ce constã parteneria-
tul dintre Cupet, compania naþionalã
de petrol din Cuba, ºi firma Vulcan?
Unde exportaþi produsele rezultate
din acest parteneriat?

Ovidiu Tender: Partea cubanezã
va realiza partea primarã de turnare
ºi forjare, iar reductoarele se vor face

în România. Producþia ar urma sã fie
vândutã în special în Cuba, dar þãrile
învecinate reprezintã, de asemenea,
o þintã.

Reporter: Cum apreciaþi mediul
investiþional din Cuba, comparativ
cu alte þãri unde aveþi afaceri (de
exemplu Africa)?

Ovidiu Tender: În Cuba sunt la
începutul procesului de deschidere a
economiei, iar lucrurile abia încep sã
capete consistenþã. Existã mult en-
tuziasm ºi mult interes din partea in-
vestitorilor, însã toatã lumea are ne-
voie de un mediu favorabil. Cred cã
un avantaj competiþional faþã de
Africa constã în nivelul de educaþie
mai ridicat al populaþiei, în prezenþa
unei mâini de lucru calificate, în
existenþa unei infrastructuri rezona-
bile. Toate astea sunt avantaje rele-
vante pentru un investitor, dar im-
portantã rãmâne deschiderea guver-
nelor pentru mediul de afaceri.

Reporter: Doriþi sã vã extindeþi ºi
în alte domenii în aceastã þarã (de
exemplu turism, agriculturã)?

Ovidiu Tender: Nu spun nu, din
principiu, dar totul depinde de pre-
zenþa unor oportunitãþi de investiþii.

Reporter: Doriþi sã vã extindeþi ºi
în alte þãri din America de Sud?

BURSA

(continuare în pagina 4)

Pe piaþa bancarã existã semne cã ar urma
noi miºcãri, “foarte interesante”, de ge-
nul fuziunilor ºi achiziþiilor, dupã cum ne-a
spus Nicolae Cintezã, directorul Direcþiei
Supraveghre din cadrul Bãncii Naþionale a
României (BNR).
Domnia sa ne-a vorbit, în cadrul unui inter-
viu, despre riscurile cu care se confruntã, în
prezent, bãncile din þara noastrã. Primul ºi
cel mai periculos risc pentru bãnci este, po-
trivit domnului Cintezã, eventuala conver-
sie a creditelor în valutã.
Pe marginea acestui subiect, în Camera
Deputaþilor se aflã mai multe iniþiative le-
gislative. Una dintre acestea, care aparþi-
ne deputaþilor UDMR, prevede cã împru-
muturile în franci elveþieni ar putea fi ram-
bursate anticipat sau ar putea fi refinanþa-
te în moneda naþionalã la cursul valutar
valabil în momentul în care au fost contractate.
Un alt proiect, iniþiat de deputatul PSD Ana Birchall, propune
ca împrumurile contractate în valutã sã fie convertite în lei
sau în orice altã monedã, la cursul din momentul conversiei,
fãrã comisioane, costuri adiþionale sau garanþii suplimentare.
Propunerile legislative din Parlament au venit în contextul în
care ratele aferente creditelor în valutã, în special cele con-
tractate în franci elveþieni (CHF) în perioada 2007-2008, au
crescut foarte mult în ultimii ani, ca urmare a nivelului cursu-

lui de schimb, care s-a majorat ºi de peste
douã ori, în cazul raportului RON/CHF.
Anul acesta, a fost aprobatã Directiva Eu-
ropeanã nr. 17/2014, care dã dreptul de-
bitorilor cu împrumuturi în valutã sã le
converteascã într-o altã monedã, la cursul
zilei ºi care trebuie transpusã în legislaþia
noastrã pânã în martie 2016.
În aceastã primãvarã, Curtea Europeanã
de Justiþie (CJUE) a dat câºtig de cauzã în
cazul Kasler contra OTP Ungaria. Potrivit
deciziei CJUE, dacã pânã acum unii jude-
cãtori erau de pãrere cã dosarele care au
ca obiect diferenþa de curs valutar din
cadrul creditelor în valutã nu fac obiectul
justiþiei întrucât aceastã diferenþã ar re-
prezenta parte din preþul creditului, pe vii-
tor instanþele se vor putea pronunþa pe
astfel de cazuri, stabilind dacã respecti-

vele clauze contractuale sunt sau nu abuzive.
În luna iunie, a apãrut ºi prima decizie a Instanþei noastre, ire-
vocabilã, potrivit cãreia Volksbank a pierdut în faþa unui
client, fiind obligatã sã converteascã în lei creditul contractat
în franci elveþieni, la cursul din momentul acordãrii împrumu-
tului cu o majorare de 10%.
Nicolae Cintezã ºi-a exprimat punctul de vedere referitor la
aceste hotãrâri, la condiþiile în care au fost luate ºi la modul în
care ele se vor reflecta în piaþa noastrã.

G
rupul Tender produce în Ser-
bia medicamentele companiei
cubaneze Labiofam. Omul de

afaceri Ovidiu Tender ne-a declarat
cã, în scurt timp, produsele farmace-
utice vor putea fi achiziþionate ºi pe
piaþa româneascã. Ovidiu Tender a
spus, recent, cã Labiofam a realizat
în urmã cu 15 ani produsul homeopat

Vidatox, cunoscut în lume ca singurul
produs natural capabil sã amelioreze
starea de sãnãtate a bolnavilor de
cancer, prin distrugerea celulelor ma-
ligne.
De asemenea, omul de afaceri Ovidiu
Tender vrea sã intre pe piaþa cubanezã
a construcþiilor, deoarece guvernul de
la Havana are în plan dezvoltarea unui

parc industrial uriaº care va necesita
foarte multã infrastructurã specificã, iar
grupul Tender vrea sã se implice în
acest proiect.
Compania naþionalã de petrol din Cuba
ºi Vulcan, firmã deþinutã de Ovidiu Ten-
der, au deja în lucru douã proiecte în
Cuba pentru fabricarea de pompe pen-
tru industria petrolierã.

Alejandro Castro, invitat de onoare
al expoziþiei “Encontrando Caminos”

Alejandro Castro, unul din fiii fostului
preºedinte al Cubei Fidel Castro, a fost
recent în þara noastrã într-o vizitã priva-
tã, fiind invitat de onoare al expoziþiei
“Encontrando Caminos / În cãutarea
drumurilor” a pictorului cubanez Alexis
Fernandez Arce.
Omul de afaceri Ovidiu Tender, care a
susþinut expoziþia, ne-a spus: “Soþia
mea, o pasionatã de artã, a cumpãrat
mai multe tablouri ale pictorului Alexis
Fernandez Arce, ea fiind de altfel la ori-
ginea evenimentelor culturale organi-

zate de fundaþia Tender. Pe mine mã
bucurã, în primul rând, interesul pe
care oamenii îl manifestã faþã de cultu-
ra altor þãri”.
În expoziþia “Encontrando Caminos / În
cãutarea drumurilor”, Alexis Fernan-
dez Arce foloseºte reprezentãri pre-
cum oul, scãrile ºi labirinturile ca sim-
boluri ale cãutarii ºi hotãrârea cãilor pe
care le apucã oamenii de-a lungul vie-
þii, de când apare ideea (oul), alegerea
cãii (labirintul), pânã când reuºesc ºi
încep sã urce (scãrile).

Alejandro Castro, alãturi de conducerea redacþiei ziarului “BURSA”:
Ancuþa Stanciu (redactor ºef) ºi Adina Ardeleanu (redactor ºef adjunct).

CE s-a opus
înfiinþãrii
direcþiei unice
de privatizare
din Ministerul
Economiei

Proiectul ministrului Economiei,
Constantin Niþã, de a înfiinþa, în su-
bordinea sa, un departament unic de
privatizare (DPAPS) ar fi eºuat, deo-
camdatã, în urma opoziþiei Departa-
mentului pentru Energie condus de
ministrul Rãzvan Nicolescu, care ar
fi fost sprijinit puternic în demersul
sãu de Comisia Europeanã (CE).
„Comisia nu a considerat necesarã
înfiinþarea unei direcþii unice care sã
preia ºi privatizãrile ºi listãrile com-
paniilor energetice din moment ce
calendarul agreat a fost respectat, iar
procesele sunt în curs de derulare”,
afirmã sursele noastre. (A.T.)

(continuare în pagina 13)

ASF a suspendat de
la tranzacþionare
acþiunile Bucur
Obor, din motive
obscure
l Autoritatea nu a
justificat public
decizia, deºi legea de
capital o impune

Acþiunile “Bucur Obor”
(BUCU), societate aflatã în
mijlocul unui scandal între

acþionari ºi conducere, au fost
suspendate de la tranzacþionarea pe
Bursa de Valori Bucureºti, pe 25
septembrie, sub pretextul unei soli-
citãri a Autoritãþii de Supraveghere
Financiarã.

GABRIELA MÃRÃCINEANU

(continuare în pagina 11)

Oare veteranul guvernatorilor
de bãnci centrale din aceastã
parte a galaxiei nu cunoaºte
adevãrata naturã a banilor
dintr-un sistem bazat pe rezerve
fracþionare ºi monedã fiduciarã?

CÃLIN
RECHEA

MINISTRUL
FINANÞELOR
ÎªI IMAGINEAZÃ
SOLUÞIA PENTRU
RECUPERAREA
DIMINUÃRII CAS

Petreasca
nu ºtie dacã
va creºte acciza,
dar se gândeºte
l Guvernul analizeazã
dacã va mai calcula
accizele dupã cursul BCE
lAccizele ar fi mai mici
dacã ar fi calculate pe
baza cursului anunþat de
BCE, pentru 1 octombrie

Ministrul Finanþelor Publi-
ce Ioana Petrescu începe
sã constate cã studiile de

la Harvard nu o ajutã: efectul de an-
trenare pe care a mizat la diminua-
rea CAS pare sã nu se manifeste, aºa
cã se gândeºte la o sursã alternativã
de venituri bugetare pe care a inven-
tat-o cu ingeniozitate, în faptul cã nu
o mai mulþumeºte rata de schimb
valutar stabilitã de BCE pentru cal-
cularea accizelor.

Ioana Petrescu a spus: “Faptul cã
acciza are mod de calcul cursul de la 1
octombrie nu înseamnã cã ea intrã în
vigoare de la 1 octombrie. Avem un
grup de lucru care analizeazã mai
multe versiuni ºi, în momentul în care
ei vor definitiva modul de calculare
al accizei, dacã va rãmâne în vigoare
sau nu, vom anunþa, dar ea intrã în
vigoare de la 1 ianuarie. (A.S.)

(continuare în pagina 4)


