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EVOLUTII FINANCIARE

Tratînd cetåÆenii drept simpli cumpåråtori, po-
liticienii au påråsit vechea retoricå democra-
ticå pentru una tehnocraticå, fårå a oferi nici o
compensaÆie. Rotativele guvernamentale,
complicitåÆile economice, corupÆia au distrus
restul de sprijin de care se mai bucurau. Politi-
cienii au confundat votul cu sprijinul necon-
diÆionat, jignind inteligenÆa alegåtorilor.

CitiÆi, în pagina 3, articolul “Europa încreme-
nitå”, semnat de Cristian Pîrvulescu.

EDITORIAL

Cine revocå
pe cine?

Ulm Spineanu a fost
revocat din funcÆia
de preçedinte al
Grupului Financiar
Muntenia (GFM), în

urmå cu douå saptåmîni, deci-
zie pe care o contestå, convins
fiind cå ar fi fost o “lucråturå” a
fostului preçedinte al SAI “Mun-
tenia Invest”.

Spiritele s-au încins în mo-
mentul în care scandalul SAI
“Muntenia Invest” a råzbåtut în
preså.

ïn urma unui control, Garda
Financiarå constatå cå au fost
încheiate în perioada 2000-
2004, 34 de contracte de pre-

ståri servicii în domeniul infor-
matic între SAI “Muntenia In-
vest” çi trei societåÆi cu råspun-
dere limitatå (“Avex Internatio-
nal”, “Arimex Impex” çi “C&C
Computers”) intermediate de
Valentin Georgescu (persoanå
fizicå). Contractele sînt nereale,
avînd toate acelaçi obiect - pre-
ståri servicii informatice - çi
poartå semnåtura lui Mihåescu
çi Georgescu. Valoarea con-
tractelor depåçeçte 16 miliarde
de lei, plåÆi efectuate prin casieria
SAI “Muntenia Invest”, pe baza
unor facturi çi chitanÆe false
(dupå cum susÆine Spineanu).

(continuare în pag. 7)

Liderii Uniunii Euro-
pene nu au reuçit så
ajungå såptåmîna
trecutå, la summit-ul
de la Bruxelles, la un

acord pe marginea bugetului
pentru perioada 2007-2013,
astfel cå îndoielile privind ma-
nagementul economiei regiunii
sînt din ce în ce mai multe. “Eu-
ropa se aflå într-o crizå pro-
fundå”, a declarat Jean-Claude
Juncker, premierul Luxem-
burg-ului, cel care a prezidat reu-
niunea. La rîndul såu, preçe-
dintele francez Jacques Chirac
çi-a exprimat dezamågirea faÆå
de aceastå situaÆie, pe care o
considerå gravå, aruncînd înså
vina asupra Marii Britanii pen-
tru eçecul înregistrat. Chirac l-a
acuzat pe premierul britanic
Tony Blair de “egoism naÆional”.
ïn cadrul reuniunii, cei doi ofi-
ciali - Jacques Chirac çi Tony
Blair, s-au criticat reciproc, pe

motive de politicå a finanÆårii.
De menÆionat cå FranÆa se va

opune oricårei diminuåri supli-
mentare a ajutoarelor directe
pînå în 2013, ca urmare a
aderårii României çi Bulgariei la
UE, dupå cum a spus chiar Jac-
ques Chirac. Çeful statului fran-
cez a menÆionat cå lipsesc 6 mi-
liarde de euro pentru finanÆarea
convenabilå a cheltuielilor agri-
cole prevåzute în vederea
aderårii României çi Bulgariei.
“Pentru mine, punctul principal
este respectarea acordului din
2002 çi respingerea impunerii,
din cauza unei noi extinderi, a
constrîngerilor suplimentare
agricultorilor francezi”, a decla-
rat Chirac, adåugînd cå are ne-
voie de garanÆii clare în legåturå
cu acest aspect.

Astfel, planul de cheltuire a
bugetului UE prevåzut pentru
anii 2007-2013 (în valoare de
840 de miliarde de euro) este în

impas. Eçecul discuÆiilor a am-
plificat temerile privind reduce-
rea subvenÆiilor de care benefi-
ciazå fostele Æåri comuniste din
Estul Europei, care s-au alåtu-
rat blocului european anul tre-
cut çi se bazeazå pe aceste fon-
duri în vederea creçterii nivelu-
lui de trai.

Pe lîngå eçecul dezbaterilor
privind bugetul, nu trebuie ui-
tat faptul cå FranÆa çi Olanda,
douå state membre fondatoare
ale Uniunii, au respins, prin re-
ferendum, Tratatul pentru in-
stituirea noi ConstituÆii europe-
ne. Date fiind aceste evoluÆii, la
ora actualå, moneda unicå
împårÆitå de 12 dintre cele 25 de
state membre ale Uniunii este
tranzacÆionatå la nivelul mo-
dest de 1,2275 dolari, în vreme
ce, la finele anului trecut, ajun-
sese la maximul istoric de
1,3666 dolari.

V. Ribana

Fondul “Proprietatea”- sub semnul incertitudinii
Fondul “Proprietatea”, unul

din proiectele pentru care Gu-
vernul çi-a asumat råspunde-
rea, ridicå în continuare semne
de întrebare.

Dintr-un total de 83 de so-
cietåÆi care se aflå în portofoliul
AVAS, ale cåror pachete de
acÆiuni vor fi incluse în fondul
de investiÆii, doar 14 sînt deÆi-
nute într-o pondere majoritarå
de stat.

Astfel cå Guvernul va avea
probleme cu listarea companii-
lor respective pe burså, pentru

a fi lesne evaluate în portofoliul
fondului, decizia de cotare la
Burså aparÆinînd exclusiv
acÆionarilor.

Preçedintele AVAS, Gabriel
Zbîrcea, este îngrijorat de faptul
cå textul legii nu prevede un ter-
men pînå la care Fondul “Pro-
prietatea” trebuie listat la
Burså, cu toate cå instituÆiile
care au în portofoliu societåÆi
ale cåror acÆiuni vor fi tran-
zacÆionate, ca de pildå AVAS, au
obligaÆia så iniÆieze procesul de
oferte publice secundare pentru

pachetele de acÆiuni de minim
5%, precum çi pentru admite-
rea acestora pe piaÆa de capital.
Pachetul de legi privind proprie-
tatea, nu se referå çi la so-
cietåÆile care sînt luate în vizor
de un investitor strategic çi a
cåror strategie de privatizare a
fost adoptatå deja de Guvern.

Fondul “Proprietatea” este des-
tinat foçtilor proprietari care nu
mai pot fi despågubiÆi în na-
turå.

Romana PuiuleÆ
(continuare în pag.3)

Europa, în crizå

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (20.06.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 196.924 lei vechi . . . . . . . 19,6924 lei noi

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64.369 lei vechi . . . . . . . . 6,4369 lei noi

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 145.954 lei vechi . . . . . . . 14,5954 lei noi

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49.590 lei vechi . . . . . . . . 4,9590 lei noi

• FORTUNA GOLD (17.06). . . . . . . . . . . . . . . 129.121 lei vechi . . . . . . . 12,9121 lei noi

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 118.285 lei vechi . . . . . . . 11,8285 lei noi

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 459.161 lei vechi . . . . . . . 45,9161 lei noi

• FVP (17.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 210.997 lei vechi . . . . . . . 21,0997 lei noi

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168.635 lei vechi . . . . . . . 16,8635 lei noi

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 72.888 lei vechi . . . . . . . . 7,2888 lei noi

• FORTUNA CLASSIC (17.06) . . . . . . . . . . . . . 66.001 lei vechi . . . . . . . . 6,6001 lei noi

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31.086 lei vechi . . . . . . . . 3,1086 lei noi

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 308.787 lei vechi . . . . . . . 30,8787 lei noi

• FON (17.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 386.948 lei vechi . . . . . . . 38,6948 lei noi

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.705 lei vechi . . . . . . . . 0,2705 lei noi

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5.132 lei vechi . . . . . . . . 0,5132 lei noi

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 68.422 lei vechi . . . . . . . . 6,8422 lei noi

• ACTIVE DINAMIC (17.06) . . . . . . . . . . . . . . 112.926 lei vechi . . . . . . . 11,2926 lei noi

• KD Maximus (17.06). . . . . . . . . . . . . . . . . . 123.703 lei vechi . . . . . . . 12,3703 lei noi

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4%

• la 1 lunå

RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

• la 3 luni

RIB, Eurom Bank, Emporiki . . . . . . . . 9%

• la 6 luni

Eurom Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5%

• la 9 luni

Eurom Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10%

• la 12 luni

Eurom Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR iunie 8,0%
dobînda de intervenÆie BNR 14,5%

BNR: CURSUL OFICIAL (17.06.2005)

• EURO . . . . . 36.150 ROL . . . 3,6150 RON

• DOLAR . . . . . 29.811 ROL. . . 2,9811 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (17.06.2005)

• BET: 4883,88 . . . . . . . . . . . . . . . . -0,35%

• BET-C: 3116,5. . . . . . . . . . . . . . . . -0,38%

• BET-FI: 24996,76 . . . . . . . . . . . . . -0,74%

• BET ROTX: 9733,92 . . . . . . . . . . . -0,19%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (17.06.2005)

• DOLAR
C - Edmond . . . . . 29.800 ROL . 2,9800 RON
V - Picus . . . . . . . 30.040 ROL . 3,0040 RON

• EURO
C - Edmond . . . . . 35.900 ROL . 3,5900 RON
V - Condors . . . . . 36.200 ROL . 3,6200 RON

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI
MAI 2005 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3%

Europenii acuzå: România primeçte
fonduri fårå så contribuie la bugetul UE
� ContribuÆiile Æårilor membre ale Uniunii sînt foarte mici
� Aderarea României çi Bulgariei presupune angajarea altor 800 de
persoane la Bruxelles

Bugetul Uniunii Europene este suprasolicitat, iar contribuÆiile pen-
tru consolidare foarte puÆine - aceasta a fost concluzia dezbaterilor de
la Bruxelles, conform relatårii reprezentantului României, Varujan
Vosganian, preçedintele Comisie de Buget, FinanÆe - Bånci din Senat.

La finele såptåmînii trecute, la Bruxelles a avut loc o întîlnire a
preçedinÆilor Comisiilor de Buget, FinanÆe-Bånci din Æårile membre
ale Uniunii, dar çi a celor care vor så adere la UE. Tema discuÆiilor a
fost bugetul central, care, în aceste momente, este sub semnul
întrebårii, dar çi politica agrarå care se gåseçte într-o perioadå de
instabilitate în majoritatea Æårilor.

ReprezentanÆii Æårilor din Uniune considerå cå atît Æårile membre,
cît çi cele care doresc aderarea la UE ar trebui så perceapå impozite
care så se transfere în mod direct la bugetul central al UE.

Andreea Negru
(continuare în pag.3)

ïN PRIMA JUMÅTATE A ACESTUI AN,

Numårul tranzacÆiilor imobiliare a
scåzut cu 40%

Primul semestru al anului se
încheie cu un rezultat trist pentru
piaÆa imobiliarå: numårul tran-
zacÆiilor încheiate este cu 40% mai
mic decît cel din aceeaçi perioadå a
anului trecut. Ion Radu Ziliçteanu,
purtåtorul de cuvînt al AsociaÆiei
Române a AgenÆiilor Imobiliare
(ARAI), susÆine cå, anul trecut, au
fost încheiate, lanivelnaÆional,circa
150.000 de tranzacÆii (contracte de
vînzare-cumpårare a proprietåÆilor).
Din acestea, jumåtate s-au
încheiat în Capitalå. Domnia sa a
declarat, la finele såptåmînii trecu-
te, cå de vinå pentru aceastå si-
tuaÆie este oferta slabå care nu mai
satisface cererea decît în proporÆie
de20%.“ïnacestecondiÆii, vînzåto-
rii au scumpit proprietåÆile, iar
cumpåråtorilornu le-a råmasdecît
så açtepte vremuri mai bune”, a
adåugat domnul Ziliçteanu. Din
acest impas al pieÆei nu se poate
ieçi decît cu investiÆii masive în
construcÆia de locuinÆe noi. Date-

le ARAI aratå cå, în momentul de
faÆå, în toatå Æara, sînt în curs de
execuÆie circa 30.000 de unitåÆi
locative. Dar, pentru ca piaÆa så
reacÆioneze, este nevoie de un vo-
lum de construcÆie de circa
80.000-100.000 de locuinÆe
anual. “Statisticile aratåundeficit
de circa 1 milion de locuinÆe”, a
precizat Ioan Radu Ziliçteanu.
Domnia sa afirmå cå pentru aco-
perirea acestei cereri este necesar

un efort investiÆional de cîteva mi-
liarde de euro, pe care numai in-
vestitorii stråini puternici îl pot
face. Ori aceçtia nu vin încå pe
piaÆa româneascå din cauza in-
stabilitåÆii legislative. “ïn aceste
condiÆii, Guvernul trebuie så
adopteurgentniçte facilitåÆi fisca-
le pentru a îi încuraja”, considerå
reprezentantul ARAI.

Alina Toma
(continuare în pag.3)

CereÆi, aståzi,
ziarul “BURSA”
distribuit îm-
preunå cu supli-
mentul gratuit
“FinanÆarea Mi-
cilor Afaceri”.

Bursa din Sibiu va ajunge la un capital
social de 5 milioane de euro
Dublarea capitalului social al Bursei Monetar-Financiarå çi de

Mårfuri de la Sibiu (BMFMS) a fost una din temele discuÆiilor în ca-
drul adunårilor generale ale acÆionarilor BMFMS çi Casei Române de
CompensaÆie. Bursa çi Casa din Sibiu au început så facå majoråri
succesive ale capitalului social, pentru ca la data integrårii acesta så
fie de 5 milioane euro conform regulamentului 14. (pagina 5)

“Am råspunderea, dar nu
çi pentru ce n-am fåcut”

Teodor Mihåescu nu
respinge învinuirile,
recunoscînd cå a
semnat contractele
cu cele trei firme, dar

susÆine cå a fåcut-o de bunå
credinÆå, fårå så çtie cå nu sînt
reale.

“Am fost, cum vreÆi så spuneÆi
- superficial, neatent,
încrezåtor - aceasta este greçea-
la mea”, recunoaçte domnul
Mihåescu.

Domnia sa ne-a declarat cå
Ulm Spineanu, çtia perfect ce se
întîmplå în cadrul SAI “Munte-
nia Invest”.

“ïntr-adevår, Ulm Spineanu

nu våzuse contractele, dar de
firme trebuia så audå deoarece
în balanÆele analitice predate
lunar Grupului, erau trecute
plåÆile cåtre societåÆi”, afirmå
Teodor Mihåescu, completînd,
“iar plåÆile erau suficient de
semnificative încît så-i atragå
atenÆia”.

“ProtecÆia informaÆionalå a
fost una din preocupårile mele
cît am fost la conducerea «Mun-
teniei Invest», deoarece doream
så elimin preluårile ostile de
acÆiuni de la SIF”, declarå Teo-
dor Mihåescu, justificînd,
astfel, raÆiunea contractelor.

(continuare în pag. 7)

Necazuri mari la SIF Muntenia
Nereguli de detaliu în managementul companiei “Muntenia Invest” s-au rosto-
golit într-un mare scandal, atrågînd cercetåri fiscale çi ale Procuraturii çi, în
avalançå, revocarea preçedintelui Teodor Mihåescu (aflat la conducere de pe
cînd SIF-ul era FPP), urmatå de înlocuirea preçedintelui Grupului Financiar
Muntenia, Ulm Spineanu. Pagubele rezultate din managementul defectuos
aproximeazå valori diferite - 4 miliarde de lei, sau 20 de miliarde, sau 23 de mi-
liarde, sau 40 de miliarde - dupå cum socoteçti çi dupå cum prognozezi con-
cluziile cercetårilor aflate în curs. ïn orice caz, chiar dacå am accepta estima-
rea cea mai ridicatå a pagubei ea s-ar afla în jurul unui milion de euro çi în mod
normal, nu ar trebui så afecteze prea mult o societate de investiÆii financiare
precum “Muntenia” a cårei valoare de piaÆå se ridicå la 193 de milioane de
euro (cu atît mai mult cu cît paguba ar fi a societåÆii de administrare, iar nu a
SIF-ului însuçi). Cu toate acestea, cei doi foçti preçedinÆi - atît Mihåescu, cît çi
Spineanu - sînt de acord asupra unei perspective çocante: SIF “Muntenia” se
aflå în pericol. De altfel, acesta este singurul aspect al scandalului asupra
cåruia ei cad de acord. ïn rest, au opinii çi interpretåri divergente, deçi se re-
ferå la aceleaçi fapte pe care Ulm Spineanu le relateazå acuzator, iar Teodor
Mihåescu le recunoaçte, susÆinînd cå a fost çi a råmas un om cinstit.

Andreea Negru

Scurtå istorie a declançårii
scandalului

� 26.01.2005 - Garda Financiarå constatå cå 24 de contracte comerciale
încheiate de SAI Muntenia Invest çi alte 15 contracte încheiate de Mana-
gement System nu sînt recunoscute de cåtre societåÆile înscrise acolo cå
ar presta servicii - Avex International, Arimex Impex çi C&C Computers.
SocietåÆile nu recunosc drept autentice nici facturile pentru plata servicii-
lor prezentate çi susÆin cå nu au primit nici un ban. PlåÆile s-au efectuat în
numerar, în trançe. Nici o facturå fiscalå nu este corect întocmitå. Semna-
tarii contractelor precizeazå cå deçi au semnat contractele în cauzå nu au
cunoscut personal nici un reprezentant al societåÆilor cu care s-au semnat
contractele în afarå de întermediarul Valentin Georgescu;
� 10.03.2005 - CNVM dispune convocarea AGA de cåtre Consiliul de Ad-
ministraÆie al SAI Muntenia Invest, care så aibå pe ordinea de zi “adopta-
rea unei hotårîri cu privire la suspendarea, revocarea sau menÆinerea în
funcÆie a membrilor CA al SAI Muntenia Invest”;
� 06.04.2005 - ANAF constatå, la rîndul såu, cå atît contractele cît çi fac-
turile emise nu au menÆionate conturile çi societåÆile bancare în care se va
efectua plata, motiv pentru care toate plåÆile au fost fåcute în numerar.
Semnåturile sînt indescifrabile. Nu au fost prezentate împutenicirile nota-
riale care ar fi generat calitatea de intermediar a lui Valentin Georgescu;
� 08.04.2005 - AGA SAI Muntenia Invest - revocarea din funcÆie a lui Teo-
dor Mihåescu;
� 10.06.2005 - AGA GFM - revocarea din funcÆie a lui Ulm Spineanu.

Perioada de tranziÆie cåtre economia de
piaÆå, care a fost caracterizatå de o legislaÆie
în continuå schimbare, fårå un cadru legal
solid, stabil çi coerent, a facilitat çi a dezvol-
tat economia subteranå în România çi în
mod implicit a contribuit la extinderea feno-
menului de evaziune fiscalå.

CitiÆi, în pagina 10, articolul “Conside-

raÆii privind unele instrumente de com-

batere a evaziunii fiscale”, semnat de lector univ. dr. Dan Radu

Ruçanu �


