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Sunt tineri, caliti de boomul economic

si de criza si joacd in aceeasi liga cu

marii finantisti ai lumii. Acum patru ani,

pe vremea cand Robert Butoi, Branch
Manager Credit Europe Bank, Maria
Cenusad, Manager creditare ING Bank, si
Cristian Stefan, Expert in cadrul Directiei

de Reglementare si Autorizare a BNR,
aspirau la un loc printre finantistii de

top ai lumii, economia globald traversa

una dintre cele mai faste perioade. La
sfarsitul lui 2008, cand cei trei si-au primit
certificarea de CFA - Chartered Financial
Analyst, economia era la cealalta extrema:

2 inrecesiune! Ei fac parte din generatia de
absolventi CFA 2008, alaturi de alti noua
conationali. in total, doar 75 de romani
detin o astfel de diploma si se regdsesc
intr-o comunitate internationala care abia
= depaseste 100.000 de persoane. Pentru
==/} Robert, Maria si Cristian, finantisti romani
e cu recunoastere globala, adevarata cursa

= > cu obstacole abia acum incepe.
De Laurentiu Rosoiu, Raluca Bara
si Diana-Florina Cosmin
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uputind ambitie sinoroc, Robert Butoi,
30 deani, ar fi putut ajunge echivalen-
tul unui Quentin Tarantino al indus-
triei... de distributie a filmelor. Adica
sd fie un negustor la fel de noncon-
formist ca si regizorul sdu favorit.
Cu toate astea, in cel de-al doilea an
la ASE, Butoi a renuntat la ideea unui
] business in industria cinematografiei si i-a schimbat fara
1) nicun regret pe , Kill Bill“ si ,, Jackie Brown® cu... regresi-
ile si corelatiile bursiere. ,, Dacd nu simti o chemare cétre
lumea cifrelor incd din facultate, e greu sd virezi catre ea doar
ca si-ti ocupi timpul cu ceva®, explica Robert momentul
in care si-a dat seama ci numerele ,,ii
vorbesc”. Pentru el, performanta in
finante nu inseamna cd trebuie sa
. scoti radicaldin numere de zece cifre fird sa pui
AL creionul pe hirtie, ci doar i ,trebuie sd iti vini in
mod natural sd o faci®.
Primul contact cu conceptul de CFA a fost in 2006,
in perioada masteratului, si aluat forma
unui discurs frumos impachetat si
livrat de citre unul dintre primii deti-
nitori de CFA din Roménia - Adrian
Mitroi. Costurile mai mici decét ale

unui MBA siaccentul pus pe studiul indi-
viduall-au convins, iar doi ani mai tarziu,
in septembrie 2008, Robert devenea
detindtorul de CFA cu numarul
107.981 de pe glob. Apartenenta
la un grup restrans si exclusivist i-a
adus, insd, nu doar responsabilitdti
mai complexe, ci si asteptdri mai
inalte din partea celorlalti.
Provocarea cea mare: sd aiba
rdspunsuri la toate intreba-
rile celor din jur.
Ceamaidura piatrd deincer-
care de pAnd acum a venit in toamna anului
trecut, cAnd dobénzile la creditele in lei au
explodat, iar proaspatul CFA si Branch Manager
la Credit Europe Bank a fost nevoit sa petreaca
ore in ir cu fiecare client, explicandu-i de ce
va trebui sa pliteascd mai mult: ,,In acele dous
sdptamani, cred cd am albit putin® Nu toate
provocarile zilnice implicd nopti de nesomn,
/dar majoritatea deschid noi teritorii de exper-
tizd. Finantarile SAPARD, sindicalizérile cu
= ne 2000
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alte banci sau fuziunile si achizitiile sunt doar cateva dintre
»treptele pe care Robert le-a avut de urcat pAnd acum in
munca de zi cu zi. Cel mai greu este atunci cand teoria se
ciocneste cu practica. . Inveti, de exemplu, despre leveraged
buyout, dar la noi nu prea se face, asa cd nu stii initial cum
se evalueaza firma, care este pretul corect si cum reconci-
liezi situatiile contabile®, explicd Robert.

Ca CFA, esti pregatit sd eviti capcana deciziilor proaste,
insalectia pe care trebuie sa ti-o predai singur este ceaa anti-
cipdrii: sa fii cu un pas inainte si sd stii care sunt intrebarile
pe care le vei primi, astfel incat s poti avea toate raspunsu-
rile pregitite. Cum lumea financiard este intr-o continua
schimbare, fiecare zi reprezintd un ,.extemporal neanuntat™
,»Oricand poate aparea o scadere a ratei dobanzii in Australia
care declanseaza un efect in lant in restul lumii, iar tu trebuie
sa faci corelatiile“. Adrenalina financiara il motiveazi pe
Robert, dar ,,nu banii sunt scopul, puncteazi el. Aproape
cé-ti pare un cliseu, venind din partea unui om pentru care
,miscareabanilorface parte din cerintele jobului. In 2002,
insd, Robert a renuntat la un serviciu bine platit, in cadrul
unei companii de transporturi, pentru a intra in dome-
niul bancar, pe un salariu considerabil mai mic. Sacrificiul
a meritat: sapte ani mai tarziu, face ceea ce ii place cel mai
mult: studiazd conexiunile care pun in miscare rotitele
sistemul financiar.

BURSA CA HOBBY. Desi a invitat sd ,,tragé linie intre
profesie si viatd personald, hobby-urile lui Robert nu-1lasd sa
seindeparteze prea tare de mirosul banilor. Cea maiimpor-
tanta dintre pasiuni este bursa, unde finantistul cu convin-
geride analist fundamental a trecut de ,,botezul focului“in
2007, pe vremea cand abia terminase primul nivel de CFA.
,Fdceam previziuni, rate de crestere, corelatii cuinflatia, dar
cand piata s-a prabusit, toate n-au mai avut nicio valoare®.

Dupd ce si-a marcat pierderea, Robert a schimbat
strategia. Alegerea obiectuluiinvestitiei se face fundamental,
dupi o analiza a gradului de sdnatate al pietei. Deciziile
concrete se iau cu graficele in fatd si cu consultarea celui
mai important ,termometru“ al unei piete: ,In pret se
concentreaza toatd informatia despre starea unei companii
la un moment dat®. Greseala capitald pe care o poate face
un investitor? ,,Sa priveasca spre trecut si sd creada cd poate
ghici viitorul .

Penduland intre agonie si extaz, detinitorii de CFA din
Roménia si-au insusit, cu siguranta, vorbele unuiaalt ,,guru®
al finantelor, celebrul Warren Buffett. Pe buna dreptate, daca
am putea anticipa viitorul analizand, cifra cu cifrd, ceea ce
s-aintdmplatin trecut, topul miliardarilor lumii ar fi format
numai din istorici si bibliotecari. F
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afinal de an 2005, Maria Cenusa, manager
in cadrul ING Bank, a dat primul examen
din programul CFA chiar intr-unul din polii
financiariailumii: Londra. In stainga ei, scria
de zor un angajatal Goldman Sachs, cea mai
mare banca de investitii din lume. Maria s-a
simtitintimidata nu neapérat de individul ce
pérea arogant, cat mai cu seama de locul de
unde provenea: Goldman Sachs! De slébiciunea asta, Maria
a suferit vreo cinci minute, apoi si-a revenit si si-a vizut de
scris. La fel s-au simtit si ceilalti sapte candidati romani care
auavut colegi de banca, oameni din Merryl Lynch, Deutsche
Bank sau din alte institutii de acelasi calibru. ,,Eram atat de
intimidati incat nu am schimbat nici macar cdrti de vizita
cuei isi aminteste Maria.

Pentru ci o cariera se construieste ,,ciramida cu cari-
midé, programul de studii CFA este doar cel mai recent etaj
al unei constructii la care Maria Cenusa inca lucreaza, cu
meticulozitatea unui chirurg. Aceasta atentie pentru fiecare
detaliu aminteste de un moment din viatd cind, avind de
ales intre Medicina si Finante, Maria a ales sd lucreze cu
cifrele si nu cu... bisturiul. Mereu premianta in gimnaziu,
sefd de promotie in liceu si bursiera la facultate, Maria a
urmat programul de studii al CFA Institute din dorinta de

(OTLA COTC
GOLDMAN SACHS

afiprintre cei maibuni finantisti. Totodat, certificarea CFA
reprezenta si un atu in drumul cétre structurile de mana-
gement ale bincii in care lucreaza. A patruns in domeniul
financiar in anul 2000, cand s-a angajat ca agent de vanzari
pentruasiguraride viatala AIG. N-aavut succes si de aceea
nici nu i-a placut. Cel de-al doilea job al sdu, in 2001, s-a
dovedit a fi cardul sdu de intrare in mediul bancar. Ce-i
drept, doar ca secretari la FinansBank (actuala Credite
Europe Bank), dar un inceput care i-a permis sa se sustina
financiar pe perioada studiilor si sd invete o multime de
lucruri. In 2003, Maria a mai urcat o treapti: director relatii
cu clientii in ING Bank.

CONTRACRONOMETRU. In 2005, la treiani dupa termi-
narea ASE - ani care s-au suprapus peste inceputul carierei in
institutiain carelucreaza siin prezent - dorinta de perfectio-
nare a impins-o la completarea studiilor. A pus in balanta
maimulte variante, printre care si un masterat sau un MBA
in Roménia. Pandlaurma, pelistd auramas, la ,egalitate de
puncte®, CFA si ACCA (echivalentul CFA in contabilitate).
Intre cele doud programe de studii a avut castig de cauzi
prima optiune, pentru ca ,,oferea o plaja mult mai mare de
oportunitati®, spune Maria. Timp de trei ani de zile, viata
Mariei a fost o cursd contracronometru. Dupa programul

zilnic de munci (9.00 - 19.00), isi limpezea mintea pana la
orele 22.00, dupi care se punea pe invitat. Pana trziu dupa
miezul noptii. Si sfarsiturile de siptimana au fost ,,pigmen-
tate” cu céte sase ore de studiu pe zi, iar iesirile in oras cu
prietenul au fost inlocuite cu serile de invitat in doi. Orele de
studiu au fost, se pare, de bun augur, avind in vedere ca prie-
tenul a devenit, intre timp, actualul sot. Desi nu a renuntat
la vacantd, inainte de primul examen, manualele au facut
parte din bagajul de plaja.

Inceputul programului CFA nu a fost cel mai dificil, ci
toamna anului 2007. Atunci se pregdtea pentru cel de-al
doilea examen, sia fost obligaté sd plece pentru un schimb
deexperientd, la Amsterdam. Acesta a fost cel mai critic
moment: ,,Trebuia sa fiu foarte activala serviciu, unde
aveam enorm de multe lucruri de invatat, trebuia sa
interactionez cu colegii, sd am si o viatd sociald siin acelasi
timp sd-mi fac timp si pentru invatat®, Ultimul examen
pentru CFA l-a datin iarnaanului 2007. Rezultatul acestui
examen trebuia sd vina chiar in ziua in care pleca in
vacantd, in Kenya. Nici n-a vrut sd stie de rezultat
pentru a nu-si strica vacanta. Nu a rezistat decét
sapte zile. Ajunsd cu greu in fata unui calcu-
lator vechi de cAnd lumea si cu o conexiune la
internet care abia 1i permitea sd citeascd un

simplu e-mail, Maria s-a regasit pe
lista celor care au trecut examenul.
A doua zi, dornica de senzatii si
mai tari, a sarbétorit succesul cuun
safari in desertul kenyan. Intanirea cu fiarele
salbatice nu i-au produs, ins3, la fel de multa adre-
nalind ca examenul prin care trecuse.

Fara CFA, Maria Cenusi ar fi fost probabil
nevoiti sa se multumeasca doar cu sarcinile
din fisa postului. Cunostintele dobandite i-au permis
sd seimplice si mai mult in ,viata“ produselor finan-
ciare cu care lucreaza. ,,Fac tot creditare, dar asta
nu mai inseamna doar o simpla analiza de credit
si 0 aprobare. Acum, ma uit la lucrurile din culise®.
Management de active i strategii de finantare sau mana-
gement de portofoliu, sunt cateva dintre noile pasiuni
ale Mariei Cenusa.

In postura de CFA, al cirei job este si priveascd
lucrurile in ansamblu, Maria Cenusa intelege,
insd, ca putini investitori strdini de calibru se
uitd exclusiv la Roménia. ,Suntem analizati «la
pachet» curegiunea. Maidegrabd, insa, aldturi
de Bulgaria si Ucraina, decat in pluton cu
Ungaria, Cehia si Polonia® F
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ativa jurnalisti asteptau cu infrigu-
rare, intr-o dimineatd de octombrie, la
intrarea somptuoasei clddiri a Bincii
Nationalea Roméaniei (BNR) si fie prelu-
ati pentru interviurile la care se inscri-
seserd de multd vreme. Validarea noului
Consiliu de Administratie al BNR nu
putea fi trecutd usor cu vederea, asa cd

fiecare ziarist era nerabddtor sa intre pentru a se napusti
asupra ,,prazii“. Cristian Stefan, 34 de ani, apare cu un aer
de elevtimid. Nicio ,,hieni“ de presd nu-1baga in seama. Ne
face semn discret sa-l urmdm in clddire. Suntem primii care
obtininterviul. Nu cu Mugur Isdrescu, ci cu Cristian Stefan.

Astaeomul nostru! Stribatem saliimense si culoare subte-

rane intunecoase, trecem print-o curte interioard plind

de oameni de pazi si securitate si ne oprim intr-un corp
de cladire care nuseamina deloc cu pozele BNR, la etajul al
doilea.

In urma cu un an, intr-o sald aproape la
tel de eleganta ca acelea traversate, Cristian
Stefan se inclina, cu acelasi zambet timid,

in fata unor aplauze decente. Se intimpla pe
25 noiembrie 2008, in salonul Mexico&Seoul, din
incinta World Trade Center Bucuresti.

«a

Cristian Stefan era ,uns” in fata intregii

IN,,TURN
- AL BANCIN

comunititi romanesti de analisti si specia-
listi financiari drept singurul detinator al
diplomei de Chartered Financial Analyst
(CFA) din Banca Centrala. Protocolul
festivitatii nul-a obligat pe Stefan sd rosteasca un
discurs. ,,li multumesc familiei, pentru cd m-a sustinut
timp de trei ani in eforturile mele® ar fi spus Stefan,
daci ar fifost obligat. Astane spune si el acum: ,,Ti multu-
mesc familiei...”

FARA DIPLOMA. Expertul BNR-ului a mai ficut o noti

, discordantd fatd de ceilalti 11 caresi asteptau investitura
'in cel mai inalt grad de analiza financiard recunoscut la
=" nivel mondial: a fost premiantul fira diploma! Singurul
=\~ care nu si-a primit, in cadrul ceremoniei, diploma adusi,
conform traditiei, tocmai din SUA. (Interesant este ca la
tipografia unde se fac aceste diplome se tipdresc si dolarii
americani.) Intarzierea diplomei lui Cristian Stefan
(cauzatd de neindeplinirea unor formalitati biro-

' cratice) s-a suprapus cu ecourile pribusirii Lehman
Brothers. ,,Colegii glumeau spunandu-mi ca banca

centrald americand era mai preocupatd sa bata moneda
.

pentru stimularea redresarii economiei decat de diploma
mea*, se amuza el. Diploma a venit dupa vreo luna, bagata
intr-o capsuld cala NASA. Cristian Stefan este expert in
cadrul Directiei de Reglementare si Autorizare a BNR. Std,
de aproape zece ani, la masa negocierilor, tratativelor si
dezbaterilor prin care se formuleaza normele pentru toate
béncile comerciale din sistemul roménesc.

RIGOARE Sl EFORT. La numai doi ani de la absol-
virea facultatii de Relatii Economice Internationale (ASE
Bucuresti), adicain 1998, Stefan s-a ,.inrolat®, cu prejudecata
»turnului de fildes®, in institutia in care rigoarea, conduita
si profesionalismul sunt cuvinte de ordine. In foarte scurt
timp, si-a dat seama ca numai unlimbaj comun cureprezen-
tantii celorlalte banci centrale din intreaga lume poate pune
cu adevirat lucrurile in miscare si pe piata bancard roma-
neascd. ,,Era nevoie de specialisti cel putin la fel de sofisti-
cati precum cei care au creat instrumentele financiare sofis-
ticate, puncteazi el. Asa ca, dupa ce si-a completat studiile
in Austria, Elvetia, Marea Britanie si Franta, s-a ambitionat
sa invete, de unul singur, in apartamentul sau situat pe
soseaua Stefan cel Mare din Capitald, pentru diploma CFA.
Pasaportul universal in lumea finantistilor nu a fost usor de
obtinut: viata de familie (tocmai devenise tatal unui biietel
cand se inscrisese la primul examen), concedii, mici pldceri

L DE FILDES"
NATIONALE

(concerte, spectacole, filme) — toate au fost sacrificate pentru
o perioada de trei ani, intr-un traseu al cunoasterii si auto-
cunoasterii in acelasi timp. In paralel, a continuat s parti-
cipe sila medierea discutiilor dintre BNR, bincile comer-
ciale si Ministerul Finantelor Publice pentru stabilirea regu-
lamentelor. Unul dintre cele mai solicitante dintre acestea
a fost (si treneazd incad din 2005) cel al trecerii la standar-
dele internationale de raportare financiard (IFRS). Acum,
bat la poarta BNR institutiile de credit care cer relaxarea
politicii monetare.

Cu toate cd este zgarcitla vorba cand vorbeste despre acti-
vitatea sa in cadrul bancii centrale, Stefan admite cd echipa
saar fi putut face lucrurile maibine. ,Regreti uneori canu ai
anticipat toate posibilele intrebari din partea bancilor, cand
emiti un regulament. Esential este ca, in final, partile bune
sd cAntareasca mai greu decét cele negative®, explica el. Cum
il trateaza colegii de cand detine CFA? Cristian recunoaste
cd, pAnd acum, membrii echipei de reglementare l-au soli-
citat mai ales pentru ale ,traduce” termenii de specialitate,
niste ,,chestii mai ciudate®.

Cénd vine vorba de banii sii, Cristian Stefan spune,
glumind, cd aincercat sa aplice teoria minimizérii regretului,
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invatatd in cursurile CFA. Mai exact, a minimizat regretul
la maximum si... n-a investit niciun ban pe piata de capital.
Conservator, dar fidel acelorasi principii - ,cu ct esti mai tandr,
investeste pe termen lung in produse cu grad ridicat de risc” - aales
pentru Pilonul IT al pensiilor private obligatorii un fond riscant.
Privind inapoi, expertul BNR poate spune ca pentru el, cariera sa
asemdnat destul de mult cu filmul sau preferat - ,, Forest Gump* -
o cursi continud, cu provociri din ce in ce mai sofisticate, scoase
in evidenta de un sistem financiar care abia face primii pasi.

IN MISCARE. in Romania, pietele financiare inseamni, in
cea mai mare masura doar banking, acesta fiind la randul sdu
un sector aflat intr-un stadiu rudimentar, chiar si in compa-
ratie cu pietele din regiune. Cu totii considera cd pietei autoh-
tone, in ansamblu, ii lipsesc multe dintre instrumentele fard de
care investitorii institutionali nu pot functiona, acesta fiind unul
dintre motivele care ii tin departe pe marii jucatori. ,Nu putem
aplica decit un procent foarte mic din ceea ce am invatat®, afirma

Valentin Popovici, dealer Citibank. ,,In orele lungi de studiu, te
intrebi dacd merita efortul, atunci cand familia suferd alaturi de
tine pentru ci nu mai ai timp pentru ea. Iti gisesti insd energia

gandindu-te lamomentele de dupa ultimul examen®, isi aminteste
si Dragos Iliescu, Senior Analyst Citibank. In final, el poate trage
o singura concluzie: ,,A meritat efortul!

Dincolo de idealuri, de nemultumiri si de provocarile pietelor
financiare, membrii noii generatii de CFA vorbescla unison despre
un viitor promitétor. Premisele exista: piata romaneasca merge in
directia bund, iar gradul de cultura financiara se imbunitateste
incet, dar sigur.

Dacd in urmad cu cativa ani, obligatiunile erau cel mai avansat

instrument financiar de pe Bursa de la Bucuresti, instrumentele
derivate devin incetul cu incetul parte a tranzactiilor cotidiene.
»Estevizibil cu ochiulliber ca piata se dezvolta®, apreciaza si Andy
Covaci, Head of Risk Treasuryla Citibank. Pentru noua generatie
de CFA ciliti in aceeasi forja cu marii oameni de finante ai lumii,
acesta poate fi primul semn al unor vremuri mai bune. F
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