ZIARUL FINANCIAR AL ROMANIEI

“Construcyli Feroviare Moldova™ Din suprataja cultivata cu sola, Exporturile rusesti de lier si ofel
atrecut pe profit in 2004 aproape jumatate este cu soia s-au dublat, valoric, in 2004
modificata genetic
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Cozmin Gusa a fost exclus din PD

Conducerea PD a decis ieri ex-
cluderea lui Cozmin Gusa, Au-
relian Pavelescu si a Laviniei
Sandru din partid. Liderii de-
mocrati au apreciat ca cei trei
au prejudiciat imaginea PD,
prin declaratiile si actiunile pe
care le-au avut in ultima pe-
rioada. Hotarirea Biroului Per-

‘manent al PD si a Colegiului Di-
rector a fost luata dupa o pe-
rioada de mai bine de doua
saptamini in care cei trei s-au
aflat intr+un conflict deschis cu
liderii PD, invocind existenta la
nivelul partidului, a unui con-
flict intre generat
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Codul Fiscal, in asteptare

Deputatii din Comisi Econo-
micd au aminat dezbaterile
asupra Codului Fiscal, la solici-
tarea Ministerului de Finantei.
La sedinta comisie de marti, de-
putatii s-au reunit pentru a di-
scuta Ordonanta de modificare
a Codului Fiscal, numai ca ela-
nul le-a fost taiat de reprezen-
tantul Ministerul Finantelor
(MF) prezent la sedinta, care
le-a cerut parlamentarilor sa
amine subiectul pentru o dati
inca necunoscut. Argumentul
folosit de reprezentantul MF a
fost acela ca modificarile efec-

"Fortuna Classic"

tuate la Codul Fiscal trebuie ar-
monizate cu cerintele Fondului
Monetar International. Trimisul
MF a fost intrebat de parlamen-
tari cum vor functiona in
urmitoarea perioada bugetele
administratiilor locale, insa
acesta nu le-a putut oferi un
raspuns clar.

Reprezentantul MF a declarat
ca bugetul va fi reechilibrat prin
cresterea unor taxe si impozite,
subliniind majorarea impozi-
tului pe veniturile agricole, de la
10 mii de lei, la citeva sute de
mii de lei. (LN.)

- crestere de

7,35% a activelor nete in ianuarie

Luna ianuarie a marcat pen-
tru "Fortuna Classic" depasi-
rea pragului de 70 miliarde ac-
tive nete, pe ansamblu fiind
inregistrat un total de 72,87
miliarde lei, ceea ce reprezinta
o crestere cu 7,35% fata de

Deci

sfirsitul lunii decembrie 2004,
ne-a declarat Ovidiu Taica, di-
rector de operatiuni la "Target
Asset Management" Cluj Napo-
ca, societatea care adminis-
treaza fondul.
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politice luate la presiunea FMI pri-

vind cresterea impozitelor pot genera aju-
stari bugetare, dar pot afecta stabilitatea
economica si sociala. Ins, oricare vor fi
conseclmele acestor hotariri, politica nu
dicteaza economiei.
aceasta, conflictele de interese dintre
grupuri nu vor putea fi incheiate niciodata.

Dincolo de

Cititi, in pagina 3, artiocolul "De la politica spre economie: drumul
bunastarii", semnat de Cristian Pirvulescu.

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (10.02.2005)

* Simfonia 1 .
* Stabilo (9.02) .
. BCR Clasic
o FCl
. FORTUNA GOLD (9.02)
 ORIZONT .
* TEZAUR
© FVP (9.02) .
 ACTIVE DINAMIC
 BCR Dinamic . . .
© CAPITALPLUS .
© FORTUNA CLASSIC (9.02) .
INTEGRO (9.02) .

© FMT (9.02).
 FON (9.02)
* Intercapital
 FINAPOCA (9.02)
© OMNINVEST .
KD Maximus .

CELE MAI MARI DOBINZI

. 192.019 lei
62.362 lei
.141.584 lei
.. 49.441 lei

126.717 lei
. 114.877 lei
. 447.325 lei
.204.332 lei
. 135.284 lei
. 176.021 lei

.. 33.657 lei
.319.681 lei
. 446.834 lei

3.181 lei
. 6.193 lei
79.673 lei
. 129.892 lei
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Ministerul Finantelor a provocat
caderea Bursei cu 10%

® Piata si-a revenit dupa ce a fost difuzat comunicatul de presa privind modalitatea de aplicare a

impozitului de 10% pe venitul din tranzactiile cu actiuni ® Persoanele ini
tatea sa cistige enorm din

aceste detalii au avut posi

periati de cresterea
de zece ori a impozi-
tului pe cistigurile
din tranzactii pe pia-
ta de capital, investi-
torii au luat cu asalt
societatile de broke-
raj inca de la primele ore ale di-
minetii cu intentia sa vinda cit
mai repede si cit mai multe
actiuni. Efectele acestei atitudini
s-au simtit imediat in piata,
preturile de tranzactionare si
dicii bursieri inregistrind scaderi
puternice. Indicele BET (care
reflecta evolutia cotatiilor celor
mai tranzactionate actiuni) a
coborit cu -10%, apropiindu-se
amenintitor de pragul de -12%
la care sistemul suspenda auto-
mat tranzactionarea.

Marcel Murgoci, director de
tranzactionare la "Est Invest"
Focsani, ne-a declarat: "Investi-
torii, care oricum se asteptau la
corectii negative dupa cresterile
din ultima vreme, la auzul stiri-
lor privind cresterea impozi-
tului s-au grabit sa vinda, in
speranta obtinerii unor ci:

rea tranzactionarii, a fost sus-
pendat din nou, timp de 10 mi-
nute, de aceastd data cauza
fiind comunicarea de catre Mi- la
nisterul Finantelor a detaliilor

ate care cunosteau

13,71%, iar la inchiderea se-
dintei de 8,87%. Cursul titluri-
lor "Rompetrol Rafinare" era ieri
intreruperea  tranzactiilor
mai mic cu 13,19% fata de se-

i
guri cit mai bune. Or, ordinele
masive de vinzare au condus la
scaderea cotatiilor si, implicit,
la un interes redus la cumpa-
rare".

Sedinta bursiera a fost sus-
pendata aproape o ord (intre
13:16 - 14:01) din cauza unor

privind modul de impozitare a
veniturilor din tranzactii pe
piata de capital, dupa 1 aprilie.
Imediat dupd ce investitorii
au aflat aceste detalii, trendul la
Bursa s-a inversat. Exemplul il
reprezintd  evolutia  cotatiei
actiunilor "Banca Transilvania”
care anterior comunicatului

dinta anterioara, in timp ce la
inchiderea sesiunii bursiere de
ieri inregistra o scadere de
7,08%.

Marcel Murgoci ne-a mai de-
clarat: "La un moment dat,
scaderile erau asa de mari incit
credeam ca va fi inchisa Bursa.
Ministerul ar fi trebuit sa

dificultati tehnice. Dupa numai
douézeci de minute de la relua-

inregistrau o

scadere de anunte chiar din primele ore ale

iol a cotatiilor

tii modul de efectuare a
impozitarii, nu sa lase sa se
intimple ceea ce am vazut cu

Aceasta este de fapt opinia ge-
nerala a brokerilor. Ei cred ca
Ministerul ar fi trebuit sa anali-
zeze foarte bine efectele unei
astfel de decizii asupra pietei de
capital si sa fi venit imediat cu
lamuriri. Comunicatul dat ieri
de Minister a fost destul de tar-
div, venind cu 25 de minute
inainte de finalul sedintei.

Raluca Ungureanu

Premierul Tariceanu:

Bursei

se acorda

o atentie prea mare

Premierul Calin Popescu Taricea-
nu a declarat, ieri, ca Bursei i se da
uneori o importanta mai mare decit
ar fi normal, exprimindu-si indoiala
in legatura cu interesul majoritatii
romanilor fata de piata de capital.
Premierul s-a declarat, insa, "foarte

interesat" de tranzactiil

de pe piata de capital. In ceea ce pri-
veste fluctuatiile din ultimele zile de
, Calin
Popescu Tariceanu a apreciat ca aces-
Comisiei

la Bursa de Valori Bucuresf

tea sint de

a Valorilor

Premierul a subliniat c&, desi impozitul pentru cistigurile de capital
va fimajorat pin la 10%, acest nivel ramine sub cel din {arile Euro-

pei Centrale, de 15-16%. (R.U.)

Mihai Tanasescu:
"Economia va continua

sa creasca"

@ Analistii economici sustin ca tintele stabilite in acest

an sint foarte ambitioase

Mihai Tanasescu, fost mini-
stru al finantelor publice, susti-
ne tinta de 5,5% pentru creste-
rea Produsului Intern Brut sta-
bilita pentru anul curent. Dom-
nia sa ne-a declarat: "Cred ca
economia va continua ritmul de
crestere din ultimii cinci ani,
chiar daca va fi mai mic decit cel
din 2004, respectiv de 5,5%".
Totusi, politica fiscala dusa de
Cabinetul Tariceanu este ri-
scantd si va produce pertur-
batii: "Numai dupa 30 de zile de
guvernare este vizibil faptul ca
actuala politica fiscald va con-
duce la inrautatirea conditiilor
de viata, iar in locul cresterilor
salariale, va crea un minus in
venituri". Mihai Tanasescu este

de parere ca nu ar fi fost necesa-
re majorarile impozitelor pentru
cistigurile din capital, dobinzi
sau pe tranzactiile imobiliare, in
cazul in care cota unica nu era
pusd in practicad. "Cota unica
nu a fost bine dimensionata si
nu fost luate in considerare
efectele colaterale pe care le
produce”, adaugda domnul
Tanasescu.

Fostul ministru al finantelor
atrage atentia in legatura cu co-
laborarea dintre Guvern si Ban-
ca Nationala a Romaniei. "Fara
aceasta conlucrare este foarte
greu de atins tinta de inflatie de
7%", spune Tanasescu.

Costi Dobrea
(continuare in pag.3)

ATA'DE'CAPITAL SUPARATA

Presedintii Bursei si Rasdaq ameninta cu demisiile

0 atreia oportunitate de lansare a pietei noastre de ca-
pital este pe cale sa se iroseasca in bifocratie, si inter-

comunicarea dintre actoril pietei si autoritatea de regle-
mentare, sub pre_suunea unor masuri pripite ale CNVM IMI—

adaptat de CNVM (fira s& fi consultat) care obliga prezen-
tarea extraselor de cont ale investitorilor inaintea fiecaru
ordin - 0 masura care nu tine seama de realitatea pietei
are darul s o blocheze, masura la care CNVM a renunt;
dindu-si seama de eroar ima clipa

un climat de
si lipsite de politete Ia adresa administratorilor celor cinci
SIF-uri formulate de ministrul finantelor lonut Popescu si

de capital. . ’
Scaderea continud a inflatiei din ultimii ani a condus la
reducerea ratei dobinzii bancare, tendinta accentuata de
tara a Bancii Nationale care a acceptat
dobinda de interventie cu tot mai multa zgircenie. De
aceea economnls s-au reorientat progresiv catre instru-

® lavedere
Piraeus Bank . ........
® latluna
RB.......

(% pa)
L..3%

5%
® la3 luni
Libra Bank; RIB
*lashni

.. 15,25%

........ L 1575%
. \a S

16%
. \a 12 luni
RIB 165%
(1a depozite nlei ale persoanelor fizice)
dobinda de referinta BNR februarie  15,69%
dobinda de interventie BNR lanuarie ~16,50%

NN

* EURO 4. 36.839 lei
®DOLAR............. A 28.820 lei
INDICELE OFICIAL AL BV (9.02.2005)

® BET: 5325,66 4. 564%

© BET-C:3560,93.........4.-088%
© BET-FI: 25.611,30...... 04 4,03 %

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCURESTI (9.02.2005)

* DOLAR
C-Edmond ........... A 28,600 lei
V - Picus. 4. 28.990 lei
* EURO
C - Edmond . —».36.500 lei
V - Picus . . . 36.990 lei

RATA LUNARA A INFlAIIEI

DECEMBRIE 2004

0,6%

tru ﬁnangelm Tonut Popescu - un

re ale actiunilor SIF-urilor ar putea fi desfiintate
iar sefii lor ar putea fi schimbati. Ceea ce a condus la su-
spendarea tranzactionarii lor la Bursa, pentru a lasa inves-

titorilor ragaz, ca sa nu decida sub impulsul emofilor. S

Exasperati de dificultatile nu-
meroase si neasteptate ivite in
fata intentiilor de dezvoltare a
pietei de capital, presedintele
Bursei - Sergiu Oprescu si
presedintele Rasdaq - Siminel
Andrei au amenintat ca demi-
sioneazi din functii, ameninta-
re formulata ieri, la intrunirea
responsabililor pietei de capital

lor pietei si ai presei desfasurati
1a Hotelul Crowne Plaza din Bu-
curesti, sub genericul "Piata de
capital din Romania - o sansa

antii brokerilor au
solicitat comisarilor CNVM sa

gestia inzeciril impozitului pe clstlgurlle din capi- | de valorificat".
tal (sugestie furnizata de FMI si memlnerll Repr
deficitului bng&tuv in pavamvtn. ln con le reducerii fis-

la16%)a

de capital, cautind o
depozltelor bancare. Coincidenta face ca, de doi ani, piata
de capital sa-si fi propus o reorganizare pe 2 directii strategl-
ce care sa o repozitioneze ca importanta in Balcani, astfel
ca afluxul de clienti a prins-o in momentul cel mai prielnic.
nica de un milion de dolari a valorii de tran-
jonare zilnice pe cele doua piete - Bursa si Rasdaq -
acum piata a facut saltul la 10-11 milioane de euro. Un
numar de 2200 de conturi individuale noi s-au adaugat in
totalul de zece mii.

Acest succes ar fi fost logic sa fie incurajat de conti-
nuarea restructurarii strategice a conceptului pietei noas-
tre de capital, intre care o prima masura prevede fuziunea
Bursei cu piata Rasdaq, proces taraganat peste termenele
stabilite, din pricina greoiului proces de modificare legisla-
tiva a statutului Bursei in societate pe actiul

Dar, odata ce noua lege a fost in sfirsit promulgata, fu-
ziunea s-a izbit de temerea CNVM ca patrlmnnlul Bursei ar
reveni statului, intrucit legea nu prevede ca ar ramine la dis-
pozitia proprietarilor de fapt - societatile de brokeraj care
sint membre ale Bursei.

Aceasta dificultate aparuta pe neasteptate s-a supra-
pus peste iritarea brokerilor provocata de un regulament

388

timit nedumerire si exasperare in piata de capital.
_ Trebuie sa recunoastsm ca pah a primit intr-un

tive, percepute ca fiind cu atit mal nedrepte, cu cit ele vin

un protocol de parte-
neriat prin care si evite si-
tuatia adoptarii unor masuri
T ative disfunctiona-

intr-0 perioada de crestere si d i electorale
Po b prograr guvermiamental oare fi promisesers cond
faborabile dezvoltarii.

Aceasta ar putea fi cea de a treia sansa de lansare iro-
sita a pietei noastre de capital, socotind ca entuziasmul
inaugurarii Bursei in nolembrie 1995 ar fi fost prima (iro-
sitaintr-o competitie nedreapta cu conceptul american an-
tiproductiv al pietel Rasdaq, inaugurata in octombrie
1996) si ca 0 a doua oportunitate a fost ratata in vara
anului 1997 cind entuziasmul investitorilor s-a dezumflat

fele politicienilor regimului CDR (dar i datorita difi-
lor tehnice prin care a trecut Rasdaq in toamna ace-

cul
Iui an).

in acest context, a avut loc intrunirea de ieri a re:
sabililor pietei de capital - parlamentari, comisari cNvm,
reprezentantil institutilor pietei si ai presei - intrunire orga-
nizata si convocata operativ de Bursa, Rasdaq si ANSVM,
Ia Hotelul Crowne Plaza din Bucuresti. m

le.

Septimiu
Stoica, copre-
sedinte al Co-
mitetului co-
mun de dez-
voltare al ce-
lor doua pie-
te, a cerut sa
aiba loc con-
sultarea brokerilor in cazul re-

arilor care le

activitatea, precizind ca so-
cietatile de brokeraj nu se afld
in "subordinea CNVM" si ¢ ra-
porturile dintre aceste entitati
ar trebui sa aiba calitati de par-
teneriat.

Presedintele Bursei Sergiu
Oprescu a precizat ca avintul
pietei ii asaza pe actorii ei intr-o
alta postura decit cea de pina
acum - ei nu mai solicita ajuto-
rul autoritatilor, ci doar sa nu
fie obstructionati: "Ne aflam la
jumatatea unui salt si nu soli-
citam decit sa fim lasati sa folo-
sim oportunitatea’, a spus
Oprescu.

Presedintele
Comisiei se-
natoriale Bu-
get, Finante
Varujan Vos-
ganian a de-
clarat ca sus-
tine emanci-
parea pietei.
C3 urméreste finalizarea priva-
tizérii Bursei si ¢4, in acest caz,
trebuie judecat simplu: intrucit
statul nu are nici un ban in ca-
pitalul Bursei, nu are nici un
ban de luat la privatizarea ei.
Vosganian a mai spus ca
sdptamina urmatoare vor avea
loc audierile sefilor SIF la Parla-
ment pentru a gindi problema
plafonului detinerii de actiuni
SIF, tinind cont de modul cum
s-au consutml si de rolul lor:
"Urmaérim ca SIF-urile sa nu de-
vind societati inchise, ci si
ramina listate la Bursa", a spus
senatorul.

Varujan a repetat

cd este absolut necesar pietei de
capital sa-si asume si sa refaca
“Programul de dezvoltare” pe
la

care fosta guvernare nu
indeplinit.
Presedintele
CNVM Gabrie-
la Anghelache
a agreat sa
semneze proto-
colul de parte-
neriat cu insti-
tutiile  pietei
(cu  modificari
in unele puncte concrete), pre-
cizind, insa, ca in piata apar si-
tuatii generate de interese di-
vergente ale actorilor pietei, ca-
zuri in care CNVM joaca rol de
arbitru. "Desigur, sint de acord
cé raporturile CNVM cu insti-
tutiile pietei trebuie sa fie de
consultare si parteneriat, si asa
sisint in pofida unor regretabile
exceptii”, a spus doamna An-
ghelache.
Comisarul
Paul Miclius
a intarit spu-
sele presedin-
telui  CNVM,
precizind,
insa, ca inter-
ventiile comi- ; ‘
sarilor  sint h
facute in nume propriu, iar nu
in numele Comisiei. "Exista
vreun loc pe pamint unde cel re-
glementat sa fie fericit cu regle-
mentarile reglementatorului?!”,
s-a intrebat retoric domnul Mi-
claus.

MAKE
(continuare in pag.3)



