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EVENIMENT

n Compania spaniol` de construc]ii Sedesa, care
reabiliteaz` centrul istoric al Capitalei, a anun]at c` va relua
lucr`rile \n momentul \n care prim`ria va achita datoriile de
2,1 mil. euro. Pagina 3

n Consiliul Concuren]ei a declan[at o investiga]ie din
oficiu pe pia]a serviciilor prestate de exper]ii contabili,
contabilii autoriza]i [i societ`]ile de profil pentru a verifica
tarifele acestora. Pagina 3

BURSE-FONDURI MUTUALE

n Omul de afaceri Dan Adamescu a ajuns \naintea [edin]ei
de ieri la o participa]ie de circa 15% \n cadrul retailerului
IT&C [i de electrocasnice Flamingo International. Pagina 5

B~NCI-ASIGUR~RI

n Grecii de la Eurobank au anun]at c`  activele de]inute
\n Romånia au urcat anul trecut cu 25%, pån` la ceva mai
mult de 6 mld. euro. Pagina 6

n Restan]ele noi acumulate de clien]ii b`ncilor, atåt
persoane fizice, cåt [i companii, au \nregistrat \n ianuarie o
valoare record, de 661 mil. lei (155 mil. euro). Pagina 7

COMPANII

n SigmaBleyzer inten]ioneaz` s` r`mån` cel pu]in
cinci ani \n ac]ionariatul companiilor Covalact, Primulact [i
Lactate Harghita. Pagina 8

n InBev Romånia, produc`torul brandurilor
Bergenbier [i Beck's, a pierdut anul trecut 1,2% din pia]`,
dup` cel mai slab an din ultimul deceniu. Pagina 11

n Trei extinderi de centre comerciale [i dou` proiecte
noi au fost inaugurate \n primele luni ale anului. Pagina 16

BUSINESS INTERNA}IONAL

n Banca Central` European` a redus rata dobånzii de
referin]` la 1,5%, iar Banca Angliei a dus dobånda la lire
sterline la minimul istoric de 0,5%. Pagina 12

BUSINESS HI-TECH

n Retailerul online Cel.ro are a[tept`ri rezervate pentru
anul \n curs, anticipånd un rulaj de 11 mil. euro. Pagina 15
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ZF     Expert
Cum va influen]a economia local`
decizia BCE de a reduce dobånda

CIPRIAN BOTEA

D
ecizia, anticipat` de majoritatea ana-
li[tilor, reprezint` a cincea reducere a
dobånzii cheie din ultimele cinci luni,
de la 4,25% \n octombrie. Potrivit
speciali[tilor, decizia de joi a BCE este

motivat`, \n principal, de sc`derea abrupt` a infla]iei
\n zona euro, care a atins 1,2% \n februarie, cu mult
sub ]inta de 2% a institu]iei de supraveghere. |n
acela[i timp, Banca Angliei a dus dobånda la lire
sterline la minimul istoric de 0,5%.

BCE a modificat, totodat`, dobånzile pentru
creditele overnight. |ncepånd de miercuri, 11 martie,
creditele overnight atrase de b`nci de la institu]ia de
supraveghere vor avea o dobånd` de 2,5%, iar
depozitele constituite la BCE de 0,5%.

{tirea a fost aleas` de exper]ii prezen]i la [edin]a
de sumar a ZF drept cel mai important subiect al zilei,
ace[tia argumentånd prin impactul semnificativ al
crizei pie]ei de creditare asupra mediului de afaceri
local. Dezvoltatorul imobiliar Adrian Lustig subli-
niaz` c` dobånda la euro are un impact seminificativ
asupra credit`rii de pe pia]a romåneasc`, \n condi]iile
\n care dobånzile percepute de b`ncile din Romånia
au o marj` de 8% peste rata Euribor.

El sus]ine c` o asemenea marj` - uria[` \n com-
para]ie cu cele din ]`rile occidentale, unde se situeaz`
la un nivel de sub 1% - a restric]ionat accesul la cre-
dite, \n condi]iile \n care doar cineva care are neap`rat
nevoie de finan]are poate accepta asemenea costuri.

Lustig - care pune actualele turbulen]e economice
pe seama a trei factori: panica, lipsa banilor [i criza
pie]ei bancare - aduce \n discu]ie [i posibilitatea
refinan]`rii creditului dup` o anumit` perioad` de
timp, ceea ce ar putea impulsiona contractarea de
credite. O asemenea situa]ie este \ns` ipotetic`, spune
el, \n condi]iile \n care majoritatea consumatorilor
romåni nu au o „educa]ie financiar` solid`“.

Dincolo de pia]a imobiliar` - unde dezvoltatorii se
afl` sub o presiune uria[`, dat fiind faptul c`

\mprumuturile contractate ajung la scaden]` - criza
pie]ei de creditare se resimte accentuat \n industria
auto, unde vånz`rile au coboråt \n ultimele dou` luni
cu pån` la 60%, spune Dora Pas`re, brand manager al
Renault. Produc`torii sus]in c` aceast` situa]ie a fost
provocat` de t`ierea accesului consumatorilor la
credite.

Pe pia]a imobiliar`, sus]ine avocatul Dumitru
Rusu, dezvoltatorii se v`d nevoi]i s` se reorienteze [i
]in` cont mai mult de cererea de pe pia]`. Acum, ei au
abandonat proiectele de apartamente \n favoarea
construirii de case, sector neglijat \n ultimii ani.

Chiar [i \n sectoare mai pu]in afectate de
turbulen]ele economice - cum e cel medical - reticen]a

b`ncilor \n a acorda credite se resimte puternic. „O
serie de clinici din ]ar` au avut probleme cu ob]inerea
de finan]are, iar \n momentul \n care am intervenit noi
[i le-am cump`rat problema s-a rezolvat \ntr-o
s`pt`mån`“, sus]ine Wargha Enayati, managing
director al Centrului Medical Unirea. Aceasta
demonstreaz` c` sunt bani, dar nu este \ncredere,
sus]ine el.

Economia romåneasc` a \nregistrat o cre[tere
mult prea rapid` - exagerat` \n compara]ie cu vestul
continentului european, crede Enayati, care spune c`
pån` cånd omenirea ca un tot \ntreg nu va \ncepe s`-[i
schimbe gåndirea, nu ne putem a[tepta ca astfel de
crize s` nu mai revin`.

Banca Central` European` (BCE) a redus, \n [edin]a de ieri, dobånda de politic` monetar` cu 0,5%, pån` la
un nou minim istoric de 1,5%, pe fondul adåncirii recesiunii din zona euro [i al infla]iei foarte sc`zute.
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{tirea privind BCE a fost aleas` de exper]ii prezen]i la [edin]a de sumar a ZF drept cel mai important subiect

Making of: cum au construit exper]ii pagina 1 a ZF
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CEI PATRU exper]i prezen]i la [edin]a de ieri
a Ziarului Financiar au f`cut o analiz` a
problemelor din ultimele luni ale economiei
romåne[ti [i a cauzelor care le-au generat.
Predic]iile privind evolu]ia viitoare a pie]ei au
fost \ns` rezervate, dezvoltatorul imobiliar
Adrian Lustig apreciind c` „vom asista la o
revenire \n aprilie 2011“. El a precizat c` se
refer` la revenirea puterii de cump`rare, care
ar putea atinge pån` la acea dat` nivelul de la
\nceputul lui 2008.

De[i au subliniat c` problema nu este atåt
lipsa de bani, cåt o panic` generalizat`, exper]ii
ZF au indicat criza pie]ei de creditare drept un
factor determinant al problemelor din sectorul
\n care activeaz` fiecare.

Pe pia]a auto, de exemplu, dependen]a de
credite a fost un factor crucial al sc`derii vån-
z`rilor, spune Dora Pas`re, brand manager al
Renault. Peste 70% din clien]ii constructorului

francez \[i finan]eaz` achizi]iile prin inter-
mediul creditelor, spune aceasta. Renault a
\nregistrat, \n ultimele dou` luni, un declin al
vånz`rilor de automobile pe pia]a romåneasc`
de 60%, dup` o sc`dere de 50% \n decembrie.
Prin compara]ie, \n ]`rile vest-europene
declinul a fost \n medie de 10%.

Totu[i, spune brand managerul Renault,
compania va lansa pe pia]a romåneasc` noi
produse, v`zute drept cheia revigor`rii vån-
z`rilor \n acest an. |ncepånd de luna viitoare,
produc`torul inten]ioneaz` s` lanseze modele
precum Clio Estate, Laguna Coupé [i noul
Megane Estate.

„Sc`derea de pe pia]a auto a fost foarte
brutal`; nimeni nu se a[tepta la o asemenea
situa]ie“, a declarat Pas`re, care sus]ine c`
problemele din industria auto nu au fost
rezultatul unei suprapuneri de factori.

Dincolo de condi]iile dificile de pe pia]a de
creditare, devalorizarea leului [i inconsisten]a
mesajelor guvernamentale legate de taxa de

poluare au contribuit semnificativ la declinul
vånz`rilor. Adrian Lustig sus]ine, de aseme-
nea, c` \nghe]area pie]ei creditelor a avut un
impact negativ puternic asupra sectorului
imobiliar. El spune c` b`ncile „sunt legate cu
måinile la spate“, pentru c` deciziile se iau \n
afara ]`rii, \n cadrul companiilor-mam`.

|ntr-un declin generalizat al economiei,
exist` \ns` [i sectoare de activitate care par s`
reziste \n fa]a crizei. „|n afacerea noastr` nu se
simte criza, mai ales c` anul trecut am efectuat
o serie de investi]ii care acum dau roade“,
spune Wargha Enayati, managing director al
Centrului Medical Unirea.

Omul de afaceri sus]ine c` avantajul firmei
pe care o conduce vine din expunerea puter-
nic` pe pia]a abonamentelor medicale. Aface-
rile CMU sunt dependente \n propor]ie de
80% de abonamente. Enayati spune c` \n acest
an CMU a pierdut 200 de clien]i existen]i -
provenind de la firme care au dat faliment - dar
a cå[tigat peste o mie de clien]i noi.

Exper]ii ZF: Sunt bani pe
pia]`, dar nu este \ncredere

CIPRIAN BOTEA

OAMENII de afaceri prezen]i ieri la
[edin]a de sumar a Ziarului Financiar
au accentuat asupra faptului c` [tirile
negative din pres` au contribuit la in-
tensificarea turbulen]elor din econo-
mie, considerånd c` dat` fiind natura
actualei crize - manifestat` mai degra-
b` ca o criz` de \ncredere - ve[tile po-
zitive ar trebui punctate mult mai bine.

|n acest sens ei au ales ca subiect
de prim` pagin` de-
clara]iile economis-
tului-[ef al BERD,
Eric Berglof, care a
subliniat faptul c`
riscurile cu care se
confrunt` sistemul
bancar din Europa
Central` [i de Est
sunt controlabile.

Estim`rile alarmante privind ex-
punerea de 1.700 de miliarde de euro
a b`ncilor occidentale pe pie]ele din
regiune reprezint` exager`ri, a spus
oficialul BERD, precizånd c` mai
relevant` este cifra de 130 de miliarde
de euro, care reprezint` datoriile pe
termen scurt ale b`ncilor locale.

„Compara]ia pur [i simplu nu are
sens. O unitate de m`sur` mult mai
bun` pentru nevoile de refinan]are
este datoria extern` pe termen scurt a
sectoarelor bancare din regiune c`tre
creditorii str`ini“, spune Berglof.

Exager`rile de care vorbe[te ofi-
cialul BERD sunt v`zute drept o rea-
litate de c`tre exper]ii care au partici-

pat la [edin]a de ieri a ZF. „Actualul
blocaj din economie este unul
psihologic“, a declarat dezvoltatorul
imobiliar Adrian Lustig, ad`ugånd c`
„au disp`rut de pe pia]` bani care
oricum nu existau. Au fost tot felul de
pårghii, de instrumente financiare
care au \nlocuit ace[ti bani“.

Un exemplu al influen]ei [tirilor
negative asupra pie]ei este reprezentat
de blocajul sectorului imobiliar, de
exemplu. „Toat` lumea a[teapt` ca

pre]urile s` se pr`-
bu[easc`“, spune
Lustig, explicånd
astfel sc`derea ac-
centuat` a tran-
zac]iilor de pe
pia]a reziden]ial`. 

Dezvoltatorul
imobiliar spune
\ns` c` dincolo de

panic` exist` [i al]i factori care au dus
la \ncetinirea pie]ei imobiliare, printre
care lipsa banilor [i accesul din ce \n ce
mai dificil la credite.

Pe pia]a bancar` sunt bani, dar
exist` o lips` de \ncredere sus]ine [i
Wargha Enayati, managing director al
Centrului Medical Unirea (CMU). El
d` ca exemplu situa]ia unor parteneri
ai firmei pe care o conduce, care au \n-
tåmpinat dificult`]i serioase \n mo-
mentul \n care au \ncercat s` contrac-
teze un credit. „Partenerii nostri din
]ar` au avut probleme cu ob]inerea de
finan]are, iar \n momentul \n care am
intervenit noi drept garant problema
s-a rezolvat \ntr-o s`pt`mån`.“

Exper]ii care au f`cut
prima pagin` a ZF
dup` ideile lor
ADRIAN LUSTIG, 

55 DE ANI

Este director [i unul dintre cei mai importan]i ac]ionari ai firmei
Romfelt Real Estate, care dezvolt` unul dintre cele mai mari
ansambluri reziden]iale din Bucure[ti, cu peste 600 de locuin]e,
\n zona Doamna Ghica. Lustig nu este doar dezvoltator imobiliar,
ci [i unul dintre cei mai notabili dramaturgi [i autori de proz`
scurt`.

DORA PAS~RE, 
29 DE ANI

Ocup` func]ia de brand manager al Renault din mai 2006, dar
lucreaz` \n cadrul companiei \nc` din 2003. Anterior a de]inut
func]ia de trade marketing coordinator al Düfa Romånia [i pe cea
de responsabil de comunicare \n cadrul ATS Citroën. A absolvit
Facultatea de Rela]ii Interna]ionale \n cadrul Academiei de Studii
Economice Bucure[ti [i are un master \n comunicare [i rela]ii
publice.

DUMITRU RUSU, 
37 DE ANI

Este partener \n cadrul casei de avocatur` Voicu & Filipescu, unde
lucreaz` din 2006, conducånd \n prezent departamentul Finance
& Banking. Anterior a lucrat ca jurist \n cadrul societ`]ii de
brokeraj Raiffeisen Capital & Investment. El este absolvent al
Facult`]ii de Drept, al Facult`]ii de Calculatoare [i al Programului
MBA Romåno-Canadian.

WARGHA
ENAYATI, 
45 DE ANI

|n 1995, medicul cardiolog de origine german` Wargha Enayati a
pus bazele Centrului Medical Unirea (CMU), companie care 12
ani mai tårziu avea s` atrag` \n ac]ionariat fondul de investi]ii 3i,
unul dintre cele mai mari din lume. Enayati a venit \n Romånia \n
plin regim comunist, a studiat limba romån` la Suceava [i apoi
medicina la Cluj, iar anul acesta firma pe care o conduce
estimeaz` o cifr` de afaceri de 16,5 mil. euro.

{tirile negative din pres` au
contribuit la intensificarea
turbulen]elor din 
economie, sus]in exper]ii.
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