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Deficitul balantei de cont curent se
apropie de 1 miliard de euro

Primul trimestru a adus un deficit de cont curent de aproape
-900 milicane euro, ceea ce inseamna o crestere cu aproximativ
86% fata de aceeasi perioada a anului trecut. Deficitul balantei de
bunuri si servicii s-a majorat cu 63%, ajungind la -1.172 milioane
de euro. Mare parte din acest deficit se Z ului
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FONDAT IN 1990, IN SPRUJINUL BURSELOR ROMANESTI

Nu vedem
lucrurile cum sint
ele, vedem
lucrurile cum
sintem noi.

Anais Nin

Ai o afacere mici sau mijlocie!
Al nevole do capital de lucrul

CREDITIN

Wino acum la...

Adio ANL la Brasav!
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SIF-urile vor 20% din
Bursa

ocietitile de Investitii

Financiare vor sa

cumpere actiuni in

cadrul procesului de

demutualizare a Bur-

sei de Valori Bucu-

resti, considerind ca, prin pon-

derea pe care o au in piata de

capital, ar trebui sa detina im-
preuna 20% din BVB.

Directorul societatii "Munte-

nia Invest", care administreaza

SIF "] ", Viorel Muntea-

balantei comerciale al carei deficit a crescut cu aproape 43% fata
de primul trimestru al anului trecut, atingind -1.040 milioane
euro. (pagina 3)

Noi investitii pe litoral realizate de
SIF "Transilvania" la Saturn

Societatea "THR Marea Neagra" - Centrul de profit Saturn (fosta
societate "Saturn" SA) investeste 800.000 euro in constructia
obiectivului de agrement "Aqua park Cleopatra” si in modernizarea
tavernei "Cleopatra’. Directorul centrului de profit Saturn, Linica
Stan, ne-a declarat ca lucrérile de executie au demarat la 1 noiem-
brie 2004 si vor fi finalizate la sfirsitul lunii iunie a.c. (pagina 9)

In luna aprilie au iesit cu 147
miliarde lei mai mult decit au intrat

nu, si-a exprimat ieri nemultu-
mirea, in cadrul Comisiei pen-
tru Buget, Finante - Banci din
Camera Deputatilor, cu privire
la modificarile care vor fi aduse
legii pietei de capital. In opinia
domniei sale, legea ar trebui si
prevada ca, dupa demutualiza-
re, un procentaj de 20% din
actiunile Bursei de Valori Bu-
curesti sa poata fi achizitionat
de cele cinci societiti de inves-
titii financiare.

De altfel, reprezentantii celor
cinci SIF-uri au solicitat inclu-
derea prin lege a listarii BVB pe
piata bursiera. Domnia sa con-
sidera ca acest procentaj pro-
pus tine cont de ponderea mare
a celor cinci SIF-uri in totalul

arii bursiere. La rindul

Iesirile de capital strain din piata de capital 2 aau depasit
intrérile cu aproximativ 147 miliarde lei in luna aprilie, potrivit ce-
lor mai recente date furnizate de Comisia Nationala a Valorilor Mo-
biliare. Din acest motiv, cumpdrarile totale de actiuni in aprilie au
fost mai mici decit vinzarile cu aproximativ 43 miliarde lei.

In ceea ce priveste tara de origine a cumparatorilor si vinzatorilor
este interesant de constatat ca cea mai ridicata valoare au avut - o
plasamentele facute de investitorii austrieci (care au fost interesati
preponderent de sectorul extractiei si prelucrarii titeiului si de cel
al intermedierilor monetare), in vreme ce vinzarile cele mai semnifi-
cative le - au facut rezidentii din Cipru, Statele Unite ale Americii si
Grecia. (pagina 5)

in Franta si in Olanda, tematica sociala,
ocolita de politicieni, se razbuna. Problemele
sociale au devenit centrul dezbaterii, iar eti-
cheta liberala data Constitutiei a creat o re-
actie de respingere. Teama ca modelul social
european ar putea sa dispara, neargumen-
tata, dar bine intretinut, ilustreaza incapaci-
tatea partidelor clasice de a mai comunica cu
publicul.

in pagina 3, articolul "Dincolo de stinga si de dreapta”, semnat de

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (26.05.2005)

© Simfonia 1 ..196.290 lei vechi ... 19,6290 lei noi
© Stabilo 64.111 i vechi 6,411 lei noi
 BCR Clasic .. 145.421 lei vechi. . 14,54211ei noi
O FCEX ............ 49.549 lei vechi .. ... 4,9549 lei noi
 FORTUNA GOLD (25.05). 128.908 lei vechi . ... .. 12,8908 lei noi
©ORIZONT ... .. 116163 lei vechi .. 11,6163 lei noi
« TEZAUR 457.647 lei vechi 45,7647 lei noi
o FUP (25.05) +.209.968 lei vechi ... 20,9968 lei noi
* BCR Dinamic . .. 169.760 lei vechi ...... 16,9760 lei noi
o CAPITALPLUS ... .. 74.073 lei vechi ... ... 7,4073 lei noi
 FORTUNA CLASSIC (25 05) 66.958 lei vechi 6,6958 lei noi
© INTEGRO ... 31.744 lei vechi 3,174 lei noi
o FMT . ..317.369 lei vechi. ... 31,7369lei noi
o FON (25.05) - 397.149 lei vechi ... 39,7149 lei noi
© Intercapital .2.780 lei vechi ... . 0,2780 lei noi
© FINAPOCA ... .5.389 lei vechi ... 0,5389 lei noi
® OMNINVEST ....... 70.608 lei vechi .. ... 7,0608 lei noi
 ACTIVE DINAMIC . .. .. 117.232 lei vechi ... ... 11,7232 lei noi
KD Maximus .. .. 124,550 lei vechi .. 12,4550 lei noi
CELE MAI MARI DOBiNZI BNR: CURSUL OFICIAL (25.05.2005)
o lavedere (%pa) | ®EURD ".36,186 ROL ... 3,6186 RON
© DOLAR. ¥... 28,780 ROL. ... 2,8780 RON
Piragus Bank ...................3%
o ladtlnd INDICELE OFICIAL AL BB (25.05.2005)
B.C.Carpatica ................925% | ®BET:5063,11 . A 089%
o la3luni o BETROTX 1000461 . %, ... -092%
o, | ® BETC:3206.25 -0,78%
B.C.Campatica ................. 95% | & persr 051076 x oo,
o laglunt CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
B.C. Carpatica .. -10% | N BUCURESTI (25.05.2005)
® la9luni © DOLAR
B.G. Carpatica 10% | ¢-Edmond..... 28.700 ROL . 2,8700 RON
® la12 luni V- Edmond 28.970 ROL . 2,8970 RON
B.C. Carpatica 1025% | ® EURO
. C-Edmond ... 36.000 ROL . 3,6000 RON
(I depozitenei ale persoanelor fizice) V- Dalas 36.200 ROL . 3,6200 RON
dobinda do referinfa BNR mai  7,05% | RATALUNARA A INFLATIEY
dobinda de interventie BNR 14,5% APRILIE 2005 1.8%

sau, Marius Munteanu, direc-
tor in cadrul SIF "Moldova’, a
declarat ca si emitentii au susti-
nut dezvoltarea pietei de capi-
tal, nu numai brokerii, si nu ar
fi corect ca brokerilor sa li se di-
stribuie in mod gratuit actiunile
Bursei. Reprezentantul —SIF
"Moldova" considera ca este ne-
cesard mentiunea in lege a
dreptului emitentilor sa cumpe-
re actiuni.

Directorul general al BVB,
Stere Farmache, spune ca BVB

a primit la inceput un credit din
partea statului, care a fost ram-
bursat in cinci ani din comisi-
oanele percepute de brokeri
pentru tranzactiile perfectate la
acea data pe piata bursiera.
Comisia pentru Buget, Finante
- Bénci a Camerei Deputatilor a
aprobat ieri, cu majoritate de vo-
turi, proiectul de lege privind
transformarea BVB din institutie
publicd in societate pe actiuni,
cu transferul gratuit al actiunilor
catre membrii Asociatiei Bursei,
prin repartizare in cote egale.
Gratiela Iordache, viceprese-
dintele Comisiei Buget, Finante -
Bénci din Camera Deputatilor,
ne-a declarat: "Pornind de la pre-
misa ca sint cele mai lichide
actiuni de la Bursd, reprezen-
tantii SIF au facut o cerere sur-
prinzitoare. Oricum societétile de
investitii financiare isi au propriile
SSIF-uri si astfel vor beneficia in
'mod indirect de actiuni ale BVB'".

Comisia parlamentara a soli-
citat avizul scris al Consiliului
Concurentei, iar legea va fi dis-
cutata in Plen. Valoarea patri-
moniului BVB este de 16 mili-
oane euro, iar activul net este de
5 milioane euro. Gratiela lorda-
che a mai subliniat cd BVB nu a
fost niciodata altceva decit o in-
stitutie privata, pentru ca a fost
lasata sa se descurce singura.
La rindul sau, vicepresedintele
BVB, Septimiu Stoica, ne-a de-
clarat: "Aceasta nemultumire si
solicitare din partea SIF a fost o
noutate, chiar neplicuti. Con-
sider ca reprezentantii celor
cinci societati de investitii fi-
nanciare au fost victimele unei
neintelegeri si ale influentelor
venite din partea altor persoa-
ne. Argumentele lor sint total
nepotrivite." Domnia sa consi-
dera ca atit timp cit Bursa a fost
administrata de brokeri, SIF-u-
rile au fost doar beneficiare ale

serviciilor oferite de operatorii
de pe piata de capital care in fi-
nal sint tot brokerii. Emitentii
sint doar utilizatori ai unei plat-
forme. De asemenea, viceprese-
dintele BVB are convingerea ci
la momentul oportun Bursa de
Valori Bucuresti nu respinge
ideea sa se listeze pe piata de
capital. Bursa nu a suferit ni-
ciodata, in opinia lui Septimiu
Stoica, un proces de privatizare
prealabil, asa cum sustin re-
prezentantii SIF. "Lucrurile sint
denaturate, incorect puse", opi-
neazi Septimiu Stoica. Insa,
domnia sa este de parere ca se
va ajunge la o reconsiderare din
partea societatilor de investitii
financiare. Vicepresedintele
BVB a mentionat ca termeni ca
"improprietarire’ sau “privati-
zare" nu sint potriviti pentru
acest proces, care reprezinta de
fapt demutualizarea Bursei.
Andreea Negru

Diversiuni fumeginde
la privatizarea Bursei

Un c ian central a publicat ieri un articol intitulat "Privatizare pe
ochi frumosi la Bursa de Valori", cu supratitlul "Un proiect de lege dis-
cutabil ar putea improprietari gratuit citiva brokeri". Articolul se vrea
"un semnal de alarma" tras de Florin Pogonaru, presedintele Aso-

‘Oamenilor de Afaceri din Romania (AOAR). Domnia sa consi-
dera ca transferul gratuit catre broke!

| proprietatii asupra Bursei

de Valori incalca "flagrant principiul fundamental al accesului nedi-

. Articolul invoca, totodata,

la procesul de

declaratia unui broker anonim cum ca, in plus, ulterior, actiunile
dobindite gratuit de brokeri vor fi \Iindute si astfel se va ooncentra

de talia bancilor - ar

ly
urma sé detina si 75% din depozltarul central (SNCDD), despre care
afirma ca ar avea nevoie, dimpotriva, de "investitori cu potential fi-

nanciar semnificativ".

Dm punmul meu de vedere, resorturile acestor opini

in de interese

(cel mult, de

si prin urmare, argumentatia

prin apel la "principii" este de natura sofista.

Bursa de Valori Bucuresti
(BVB) si-a constituit capitalul
prin contributiile banesti ale ca-
selor de brokeraj. Integral. Nu
exista nici un banut al statului
in capitalul Bursei. Initial, Ban-
ca Nationald a sprijinit consti-
tuirea Bursei cu un imprumut
de 3 miliarde de lei (intre alte
forme de sprijin, precum initie-
rea proiectului de lege a pietei
de capital, formarea unui grup
de specialisti ai pietei, gazdui-
rea Bursei in sediul propriu).
Toate aceste gesturi de ajutor
au reflectat optiunea politica
pentru constituirea unui piete
de capital romanesti si s-au
sprijinit pe o ordonanta data de
premierul Petre Roman, in mar-
tie 1991 (este meritul lui Mugur
Isarescu, guvernatorul BNR, ca
a continuat sa aplice ordonanta
chiar si dupa ce Petre Roman
nu a mai fost prim ministru).

Cu taraganari si bilbiieli, Bursa
aintrat in functiune in noiembrie
1995 si undeva prin 1997, a re-
turnat toti banii imprumutati.
Drept urmare, brokerii sint dato-
1i la recunostinta pentru spriji-
nul statului (asa nevolnic cum a
fost), dar nu sint datori nici un

sfant pentru actiunile Bursei
care trebuie si le revina de drept.

"Accesul nediscriminatoriu la
procesul de privatizare" al Bur-
sei - cel de care pomeneste
domnul Pogonaru - nu ar
insemna decit ca brokerii care
ar cumpdra actiunile Bursei si
le pliteasca de doud ori (incd o
data acum, in timp ce le-au mai
platit odata la inceput), pe cind
ceilalti investitori, care nu ar fi
case de brokeraj, le-ar plati o
singura data - numai acum.
Ceea ce, se vede cu ochiul liber,
este o discriminare reala.

in privinta declaratiilor broke-
rului anonim, sint mai multe de
spus.

In primul rind, nemultumirea
unui broker ca actiunile Bursei
ar fi distribuite gratuit brokeri-
lor este paradoxald. El pare
suparat si ¢, prin Bursa de Va-
lori, brokerii vor controla depo-
zitarul. Ceea ce, aparent, este,
din nou, o atitudine parado-
xala. Unica explicatie este ca
brokerul ar tine de vreuna din
casele de brokeraj care nu ar
avea acces gratuit la impro-
prietérirea asupra Bursei.

MAKE

STANDARD & POOR’S:

Rating mai bun pentru Bucuresti

Standard&Poor’s a revizuit, in
sens pozitiv, calificativul pentru
datoriile pe termen lung acordat
municipalitatii Bucuresti, de la
"BB" la "BB plus", cu perspectivi
stabila, informeaza un comunicat
al agentiei de evaluare financiara.

Analistul S&P Felix Ejgel a de-
clarat: "Revizuirea a avut in ve-
dere imbunitatirea gestiunii
datoriilor orasului, accelerarea
implementarii investitiilor atit
de necesare in infrastructura,

pozitia  strategici a Bucu-
restiului, de capitalda a
Romaniei, de executiile bugeta-
re echilibrate, precum si de
sprijinul primit de autoritatile
locale de la sistemul guverna-
mental. Factori care afecteaza
negativ ratingul sint flexibilita-
tea financiara redusa - determi-
nata partial de necesarul ridicat
de investitii in infrastructura -
precum si estimarile privind
cresterea rapida a datoriilor de-

cit si i atatirea vietii eco-
nomice sustinutd de angaja-
mentul noului Guvern pentru
efectuarea de reforme. Acesti
factori vor conduce la majora-
rea veniturilor orasului’.
Calificativul este sustinut de

in valuta si necesita-
tea cresterii transparentei.
Reprezentantii agentiei de eva-
luare apreciaza ca dezvoltarea
continud a economiei si infra-
structurii orasului va genera ve-
nituri mai mari la bugetul local. In

plus, fluxurile asteptate de fonduri
de la UE si bugetul central vor
permite municipalitatii sa ate-
nueze problema datoriilor si sa
aiba un buget stabil dupa 2007.

Primarul Capitalei, Adriean
Videanu, a declarat ca im-
bunitatirea ratingului va per-
mite reducerea costurilor im-
prumutului obligatar.

Dupa imbunatatirea ratingului
acordat Capitalei de Stan-
dard&Poor’s, emisiunea de obli-
gatiuni care va fi lansatd de
Primaria Bucuresti, la sfirsitul
Tunii mai, pe piata din Londra, va
fi majorata la peste 150 de milioa-
ne de euro, fata de nivelul initial
de 120 de milioane de euro.

V.B.

Primele rezultate ale "Petrom"
dupa privatizare

Petrom, cel mai mare pro-
ducator de titei si gaze din Eu-
ropa de Sud-Est a inregistrat
rezultate foarte bune in primul
trimestru al anului 2005, ace-
stea fiind primele rezultate tri-
mestriale prezentate dupa
incheierea procesului de priva-
tizare in 2004. Profitul net in
primul trimestru al anului
2005 a atins 2.831 miliarde lei
(76 milioane euro). Profitul
inainte de dobinzi si impozit pe
profit (EBIT) a inregistrat o
crestere semnificativa in pri-

mele trei luni ale anului 2005,
ajungind la 5.076 miliarde lei
(137 milioane euro). Ca rezul-
tat al cresterii preturilor, vi-
nzarile totale au crescut cu
10% in primul trimestru al
anului 2005 pina la valoarea de
20.242 miliarde lei (546 milioa-
ne euro). Premisele acestor re-
zultate sint in principal pretu-
rile mai ridicate la titei si ca ur-
mare preturile mai mari ale
produselor, schimbarile in con-
tabilitate in ceea ce priveste
inregistrarea cotei geologice,

precum si o imbunatatire a efi-
cientei si administrarii costuri-
lor in relatiile de afaceri.
Rezultatele financiare pozitive
ale "Petrom” in primul trimestru
al anului 2005 reflecta aplica-
rea unor noi strategii manage-
riale si a programelor de inve-
stitii sustinute, destinate asi-
gurarii cresterii profitabile a
companiei, a declarat Gheorghe
Constantinescu, directorul ge-
neral executiv al "Petrom"” intr-
un comunicat al companiei.
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Hayssam - pasat
de pesedisti ca o
de ping-pong

1

Responsabilitatea aducerii lui
Omar Hayssam in PSD este in
continuare pasata intre liderii
pesedisti. Mircea Geoana
arunca mingea in ograda lui
Dan loan Popescu, adica in Or-
ganizatia Bucuresti, unde omul
de afaceri figura ca membru
inca din anul 2000. Reprezen-
tantii organizatiei spun ca nu ei,
ci Mircea Ursache, fostul prese-
dinte al organizatiei din Capitala
i-ar fi facilitat omului de afaceri
intrarea pe listele preliminare
ale partidului. Pe de altd parte

insa, Mircea Ursache sustine ca
Vasile Gherasim, fostul prese-
dinte al filialei sectorului 1 1-ar fi
introdus pe controversatul om
de afaceri arabo-sirian in rindu-
rile pesedistilor bucuresteni.
Iar Vasile Gherasim nu stie ni-
mic de toatd poveste asta cu toa-
te ca a fost, timp de patru ani,
presedintele filialei in care figu-
ra ca membru Omar Hayssam.
Ba mai mult, Vasile Gherasim
tinde sd creada ca Viorel Hre-
benciuc si loan Talpes ar fi cei
care au intretinut relatii cu

minge

Hayssam in tot acest timp.

Toan Talpes, proaspat demi-
sionar din PSD, arunca vina pe
fostul ministru de interne, Ioan
Rus, in timp ce acesta din urma
sustine cé loan Talpes este cel
care ar fi trebuit sa detina infor-
matii despre sirian...

Omar Hayssam este in prezent
arestat pentru infractiuni econo-
mice, asupra sa existind, de ase-
menea, suspiciunea ci ar fi fost
implicat in répirea celor trei zia-
risti. Ancheta mult trimbitata de
presedintele PSD, Mircea Geo-
and, in ceea ce il priveste pe
Hayssam nu a fost inca dema-
rata. Ba mai mult, presedintele
Consiliului de Arbitraj si Integri-
tate Morala, Cristian Diacone-
scu, cel care trebuie sa instru-
menteze ancheta interna din
PSD, a declarat ca omul de afa-
ceri nu are, cu siguranta, nici o
legatura cu fostul presedinte, lon
Iliescu, impreuna cu care
Hayssam a fost surprins in mai
multe deplasari.

Desi, nici unul dintre liderii
pesedisti nu l-a vazut vreodata
la partid, cu totii recunosc ci au
avut una sau doua intilniri de
afaceri cu acuzatul.

Romana Puiulet
(continuare in pag. 3)



