
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (17.02.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 192.436 lei

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62.547 lei

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 141.876 lei

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50.455 lei

• FORTUNA GOLD (16.02) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 126.849 lei

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 114.918 lei

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 448.246 lei

• FVP (16.02) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 204.765 lei

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 139.260 lei

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 182.005 lei

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83.218 lei

• FORTUNA CLASSIC (16.02) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67.975 lei

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34.579 lei

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 324.251 lei

• FON (16.02) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 453.214 lei

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.298 lei

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6.303 lei

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 84.281 lei

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 135.048 lei

EVOLUTII FINANCIARE

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)
Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• la 1 lunå
RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15%

• la 3 luni
Libra Bank; RIB . . . . . . . . . . . . . . . . 15,25%

• la 6 luni
RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,75%

• la 9 luni
RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16%

• la 12 luni
RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,5%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR februarie 15,69%
dobînda de intervenÆie BNR 15,75%

BNR: CURSUL OFICIAL (16.02.2005)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . . . 37.840 lei

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . 29.064 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (16.02.2005)

• BET: 6099,83 . . . . . . . . . . . . . 0,47 %

• BET-C: 3855,91 . . . . . . . . . . . 0,25 %

• BET-FI: 31.041,80 . . . . . . . . . 2,76 %

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (16.02.2005)

• DOLAR

C - Maan . . . . . . . . . . . . . . . . 28.200 lei

V - Edmond . . . . . . . . . . . . . . 29.000 lei

• EURO

C - Adriatica . . . . . . . . . . . . . . 37.000 lei

V - Dalas . . . . . . . . . . . . . . . . 37.500 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

IANUARIE 2005. . . . . . . . . . . . . . . 0,8%

STIRI

3,5 miliarde de euro, datoria
externå a României pe 2005
Datoria publicå externå a

României pentru anul în curs a
fost stabilitå la 3,5 miliarde de
euro. Potrivit OrdonanÆei pen-
tru aprobarea plafonului de
îndatorare publicå, transmiså
de Executiv Parlamentului, ni-
velul cuprinde çi o emisiune de
obligaÆiuni în valoare de 600 de
milioane de euro, astfel cå, în

cazul renunÆårii la ea, pragul va
fi modificat în consecinÆå. Tex-
tul ordonanÆei mai precizeazå çi
faptul cå plafonul de îndatorare
publicå internå pe 2005 se sta-
bileçte la 110.000 miliarde de
lei. Actul normativ iniÆiat de
Guvern va fi dezbåtut de comi-
siile permanente ale Camerei
DeputaÆilor. (I.N.)

PNL, PD, PUR çi UDMR
guverneazå pe bazå de protocol
Dupå aproape douå luni de la

învestirea Cabinetului Tåricea-
nu, PNL, PD, UDMR çi PUR au
semnat un protocol privind mo-
dalitåÆile de funcÆionare a coa-
liÆiei guvernamentale.
Textul documentului a fost

negociat mai bine de o lunå
între preçedinÆii celor patru for-
maÆiuni, acordul final fiind de
fapt realizat pe baza protocolu-
lui de funcÆionare a AlianÆei
PNL-PD.
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Fondurile deschise de investiÆii -
randament global de 5,1%
în ianuarie
Fondurilor de investiÆii au ob-

tinut în luna ianuarie perfor-
manÆe remarcabile, randamen-
tul per ansamblul fondurilor
deschise fiind de 5,1%, iar pe
total UNOPC de 3%, aratå un
comunicat al Uniunii NaÆionale
a Organismelor de Plasament
Colectiv (UNOPC). Pe categorii

de fonduri, cele mai bune ran-
damente au fost înregistrate de
fondurile orientate spre plasa-
mente în acÆiuni, randamentul
minim înregistrat la aceastå ca-
tegorie fiind de 14,4%, aferent
FON, iar cel maxim de 21,1%,
înregistrat de "Omninvest".
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EDITORIAL

Evident, nici un cetåÆean, deci nici çeful sta-
tului, nu poate fi mai presus de lege. Specificul
statului de drept constå în impunerea supre-
maÆiei ConstituÆiei: nu voinÆa unui om, fie el
preçedinte sau rege, ci autoritatea legii trebuie
så prevaleze. ïn fond, çi votul din 12 decembrie
2004 în favoarea lui Traian Båsescu exprima
tocmai aceastå cerinÆå.
CitiÆi, în pagina 3, articolul "Imunitatea prezi-

denÆialå", semnat de Cristian Pîrvulescu.

Majorarea pragului
creçte cotaÆiile

InformaÆia privind luarea unei
decizii cu privire la pragul de
deÆinere la SIF-uri a ridicat ieri
semnificativ cotaÆiile titlurilor
societåÆilor de investiÆii finan-
ciare.

Creçterea este cu atît mai im-
portantå cu cît, pînå la acel mo-
ment, trendul era invers. Bro-
kerii informeazå cå, per ansam-
blul çedinÆei, preÆurile titlurilor
SIF au înregistrat o volatilitate
cam de 10%, prin aceasta înÆe-
legînd diferenÆa dintre cea mai
mare creçtere procentualå çi
cea mai mare scådere, tot pro-
centualå, înregistrate pe par-
cursul çedinÆei de ieri de titluri-
le SIF. Marcel Murgoci, director
de tranzacÆionare la "Est Invest"
Focçani, precizeazå cå, imediat
dupå aflarea informaÆiei, nu-
mårul cumpåråtorilor a cres-
cut, iar achiziÆiile erau fåcute di-
rect de la vînzåtori, fårå afiçarea
ordinelor în piaÆå.

Pentru perioada urmåtoare,
cel puÆin pe termen scurt, bro-
kerii se açteaptå la creçteri ale
cotaÆiilor. Alin Brendea, direc-
tor de tranzacÆionare la "Prime
Transaction" Bucureçti este de
pårere cå preÆurile titlurilor SIF
vor creçte, aceasta întrucît in-
vestitorii açteaptå de multå vre-
me ridicarea pragului, iar de
aceastå datå pare chiar realiza-
bil. Domnia sa a mai precizat

cå, pe termen lung se açteaptå
la un interes sporit al investito-
rilor mari, instituÆionali, care îçi
doreau o participaÆie mai mare
la societåÆile de investiÆii finan-
ciare. La rîndul såu, Nicolae
Gherguç, director de operaÆiuni
la "Confident Invest", se
açteaptå în zilele urmåtoare la o
explozie a cotaÆiilor titlurilor
SIF. Domnia sa este de pårere
cå efectele reale ale majorårii
pragului vor fi resimÆite în timp,
o datå cu creçterea controlului
acÆionariatului asupra mana-
gementului acestor societåÆi.
Aceasta va conduce, în opinia
domnului Gherguç, la un plus
de eficienÆå în administrarea
SIF-urilor.

Ridicarea pragului de deÆinere
la SIF-uri este privitå cu opti-
mism de cåtre brokeri, Valentin
Ionescu, director de operaÆiuni
la "Euroinvest Vision" fiind de
pårere cå acest lucru va duce,
pe termen mediu, la preÆuri de
tranzacÆionare ale acÆiunilor
SIF duble faÆå de valorile acti-
vului net unitar. Råmîne de
våzut înså dacå deciziile de ieri
se vor çi concretiza. Pînå la acea
datå, investitorii, obiçnuiÆi cu
numeroasele zvonuri pe margi-
nea ridicårii pragului, vor conti-
nua sa fie suspicioçi în aceastå
privinÆå.

Raluca Ungureanu

Senatorii au convenit ieri îm-
preunå cu reprezentanÆii celor
cinci SocietåÆi de InvestiÆii Fi-
nanciare creçterea pragului
maxim permis de concentrare a
acÆiunilor SIF de la 0,1% la 1%
într-o discuÆie la Comisia de fi-
nanÆe, buget çi bånci. Opinie
separatå a fåcut doar senatorul
PUR Silvia Ciornei, care a
apårat actualul prag de 0,1%. O
explicaÆie a opÆiunii sale ar pu-
tea fi cå este colegå de partid cu
deputatul GraÆiela Iordache,
vajnicå apåråtoare a intereselor
investitorilor minoritari.

Dupå cum a precizat preçe-
dintele comisiei, Varujan
Vosganian, måsura creçterii
pragului maxim ar putea fi legi-
feratå printr-o ordonanÆå de ur-
genÆå sau printr-o iniÆiativå le-
gislativå a grupurilor parlamen-
tare. Preçedintele SIF Banat-
Criçana, Ioan Cuzman, a preci-
zat cå modificarea pragului de
deÆinere nu ar trebui så se re-
glementeze prin lege, ci prin de-
cizia acÆionarilor. Varujan
Vosganian a adåugat cå soluÆia
la care s-a ajuns are scopul så
preîntîmpine formarea unor
majoritåÆi bazate pe grupuri de
interese çi preluarea ostilå a
unor pachete în defavoarea
unor acÆionari minoritari: "ïn si-
tuaÆia în care, potrivit statu-
tului, se limiteazå numårul
acÆiunilor la 1% nu va fi posibil
ca un acÆionar så formeze alte

societåÆi care så preia, în contul
såu sau prin persoane apropia-
te çi så dobîndeascå acÆiuni pe
care mai apoi så le foloseascå în
cadrul AGA". ïn acest sens,
preçedintele SIF Oltenia, Vasile
Çalapa, a spus cå, în societatea
sa, existå deja un grup de trei
investitori care ar putea deÆine
majoritatea, deoarece întrunesc
aproape 50% din acÆiunile acu-
mulate prin persoane interpu-

se. Potrivit unor zvonuri, Dinel
Staicu este cel care controleazå
acÆiunile celor trei investitori pe
care i-a menÆionat preçedintele
SIF Oltenia.

Astfel, pårÆile au convenit ieri
cå ridicarea pragului de deÆine-
re va trebui så se petreacå dupå
modelul principiilor guvernan-
Æei corporative, precum la SIF
Muntenia unde gestiunea fon-
dului çi decizia investiÆiei cad

în responsabilitåÆile unor so-
cietåÆi separate. "Am convenit,
de principiu, cå o ridicare a
pragului de la 0,1% la 1% ar
putea så råspundå necesitåÆii
legate de o mai corectå reacÆie
la dorinÆa acÆionariatului faÆå
de performanÆele managemen-
tului", a adåugat Varujan
Vosganian.

Romana PuiuleÆ
(continuare în pag.3)

Emil Boc: "Cozmin Guçå
este adevåratul candidat
al PSD la Primåria Capitalei"

P
reçedintele interimar al
PD, Emil Boc, a declarat
ieri cå are informaÆii po-
trivit cårora adevåratul

candidat la Primåria Capitalei
al PSD este Cozmin Guçå, çi nu
Marian Vanghelie. Emil Boc a
precizat ieri, în cadrul unei con-
ferinÆe de preså, cå lansarea
primarului Sectorului 5 în
cursa pentru Bucureçti nu
reprezintå decît "o glumå
bunå", acesta fiind "un iepuraç
aruncat în båtålie". Potrivit lid-
erului democrat, Cozmin Guçå
va avea aceeaçi soartå ca "alÆi
iepuraçi din PSD care au în-
dråznit så concureze cu candi-
daÆi ai PD în alegerile pentru
Primåria Bucureçti". Emil Boc
prevede cå fostul såu coleg de

partid va fi anunÆat de PSD
såptåmîna viitoare.

Iulia NiÆescu
(continuare în pag.3)

SIF-urile: de la
0,1%, la 1%

"Zahårul
Românesc"
se transformå
în "Agrana"

SocietåÆile "Danubiana Ro-
man", "Agrana România Holding
and Trading" vor fuziona prin
absorbÆie cu "Zahårul Româ-
nesc" din Buzåu såptåmîna vii-
toare. Noua societate se va numi
"Agrana România" SA. Decizia
unificårii va fi luatå, pe 23 fe-
bruarie, în cadrul unei adunåri
generale a acÆionarilor comunå,
care se va desfåçura în Bucureçti
la sediul Agrana. Cristina Mella,
reprezentantul societåÆii "Zahå-
rul Românesc", ne-a declarat cå
fuziunea este o decizie bunå
pentru toate cele trei firme deoa-
rece implicå o reducere a chel-
tuielilor de administrare çi o mai
bunå gestionare a fondurilor. La
çedinÆa AGA se mai discutå çi
aprobarea a douå linii de credit
comune, în valoare totalå de 30
milioane euro. Sumele vor fi
acordate de banca Austria Cre-
ditanstalt (20 milioane euro) çi
de Raiffeisen Zentralbank din
Austria (10 milioane euro). Cris-
tina Mella susÆine cå banii vor fi
utilizaÆi în primul rînd pentru
achiziÆionarea de materie primå.

LaurenÆiu Popa

Heitman: "PiaÆa
imobiliarå din
România va continua
så fie îngustå"

PieÆele imobiliare din Româ-
nia si Bulgaria nu vor fi cu
adevårat competitive, deçi înre-
gistreazå un ritm de dezvoltare
ridicat, a declarat Jacek Wa-
chowicz, directorul de achiziÆii
pentru Europa Centralå çi de
Est al grupului american Heit-
man, într-un interviu acordat
publicaÆiei ungare "Budapest
Business
Journal".

"Cele douå
pieÆe au un
numår mic de
proiecte imo-
biliare çi, toto-
datå, au fost
realizate çi
puÆine inves-
tiÆii. Acestea
vor ajunge,
eventual, un-
deva aproape
de nivelul pie-
Æelor impor-
tante din re-
giune, cum ar
fi Polonia, Un-
garia si Cehia", a declarat Wa-
chowicz.

Reprezentantul grupului
american considerå cå, deçi
piaÆa noastrå are o dezvoltare
semnificativå în perioada ac-
tualå, totuçi nu va atinge în
curînd un nivel similar celei din
Polonia, în condiÆiile în care
Varçovia are un stoc de spaÆii de

birouri de douå milioane de me-
tri påtraÆi.

"Bucureçtiul, Sofia sau Vil-
nius vor fi în continuare pieÆe
mici locale pentru mult timp de
acum înainte", a subliniat Wa-
chowicz.

Grupul Heitman a investit
aproximativ 1 miliard de euro în
Ungaria, Polonia, Cehia si Slo-

vacia. Såp-
tåmîna tre-
cutå, grupul a
anunÆat lan-
sarea unui
nou fond de
investiÆii, în
valoare de
175 milioane
de euro, care
vizeazå proiec-
te în Europa
Centrala çi de
Est, inclusiv
România. "Nu
ne-am impli-
cat pînå în
prezent în pro-
iecte în Româ-

nia, dar aceasta ar putea fi
urmåtoarea noastrå desti-
naÆie", a mai spus reprezentan-
tul Heitman, adåugînd cå pro-
cesul greoi de încheiere a con-
tractelor reprezintå cea mai
mare dificultate pe care un in-
vestitor o întîmpinå pe pieÆele
din România çi Bulgaria.

Virginia Balcu

Titlurile de valoare nominalå:
avem regulament, dar n-avem
încå societåÆi

Autoritatea pentru Valorifica-
rea Activelor Statului (AVAS) a
aprobat regulametul privind res-
tituirea çi atribuirea de acÆiuni
ca måsuri reparatorii pentru
persoanele ale cåror imobile au
fost preluate în mod abuziv în
perioada 6 martie 1845 - 22 de-
cembrie 1989. Decizia AVAS
este låudabilå, avînd în vedere
cå persoanele în cauzå aproape
încetaserå så mai spere cå vor
primi ceva. Din påcate, situaÆia
este departe de a fi rozå, cåci la
AVAS nici måcar nu a început

selecÆia societåÆilor la care Au-
toritatea va rezerva cote din ca-
pitalul social în acest sens. Ba
mai mult, încå nu se çtie dacå
este vorba despre companiile
din portofoliul AVAS care sînt
deja listate pe piaÆa de capital
sau de cele care nu sînt listate.
ïn cel de al doilea caz, AVAS tre-
buie mai întîi så procedeze la li-
starea companiilor, întrucît pri-
vatizarea presupune acordarea
persoanelor mai sus amintite,
de acÆiuni la societåÆi tran-
zacÆionate pe piaÆa de capital.

Ori, listarea societåÆilor, o så
mai dureze ceva timp.

ïntrebårile privind lista so-
cietåÆilor sînt çi mai mari pe
fondul recentelor afirmaÆii ale
preçedintelui AVAS, Gabriel
Zbârcea. Domnia sa a precizat
cå intenÆioneazå så valorifice pe
piaÆa de capital pachetele mino-
ritare de acÆiuni deÆinute la 400
de societåÆi. ïn acest caz, pentru
atribuirea de acÆiuni în cadrul
privatizårii prin restituire, ce
companii vor mai råmîne?

Raluca Ungureanu

De la stînga la dreapta: Teodor Mihåescu, preçedintele SAI Muntenia Invest, çi Alexandru Matei, preçedintele SIF Moldova,
le explicå senatorilor din Comisia de Buget- FinanÆe ce ar însemna un prag prea înalt...


