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EVOLUTII FINANCIARE

Dupå o jumåtate de an de guvernare, contro-
lul efectiv al puterii nu este încå realizat, iar
coaliÆia este la fel de oscilantå. Protocolul
coaliÆiei nu a rezolvat decît formal problema
loialitåÆii partidelor participante. ïn continua-
re componenÆa parlamentarå råmîne crucialå
în realizarea condiÆiilor formale pentru o gu-
vernare relativ stabilå.
CitiÆi, în pagina 3, articolul ""Examen de

etapå", semnat de Cristian Pîrvulescu.

EDITORIAL

æinta inflaÆiei -
revizuitå
� Creçte TVA-ul, creçte Æinta inflaÆiei pentru 2006
� ïncepînd cu august, banca centralå va trece la Æin-
tirea directå a inflaÆiei � Guvernatorul BNR: majo-
rarea TVA nu este "o decizie fericitå" çi existå mari
"çanse de derapaj"

æinta inflaÆiei pentru acest
an, care era de 7%, ar putea så
se modifice uçor ca urmare a
majorårii în luna aprilie a
preÆurilor administrate. Mu-
gur Isårescu, guvernatorul
BNR, a declarat ieri, în cadrul
unui forum financiar, cå marja
de variaÆie pentru acest an va fi
anunÆatå în luna iulie çi cå,
începînd cu august, banca
centralå va trece la Æintirea di-
rectå a inflaÆiei. Domnia sa a
spus cå majorarea Æintei pen-
tru acest an a fost determinatå
de creçterea neaçteptatå, în
luna aprilie, a preÆului la gaze
çi nu va fi una importantå. Ar-

gumentele guvernatorului
BNR sînt utilizarea cursului de
schimb al monedei naÆionale
pentru combaterea puseelor
inflaÆioniste çi måsurile båncii
centrale de descurajare a cre-
ditului în valutå.

Mugur Isårescu a precizat cå,
în cazul în care va fi majoratå
taxa pe valoarea adåugatå de la
19 la 22%, aça cum a propus
Ministerul de FinanÆe, este po-
sibil ca çi Æinta inflaÆiei pentru
anul viitor (care era de 5%) så
creascå cu cel puÆin douå
puncte procentuale.

Andrada Busuioc
(continuare în pag. 3)

ïN ULTIMUL AN,

Circa 80% din tranzacÆiile
imobiliare au fost speculative
� Peste 8.000 de noi locuinÆe vor fi construite, în urmåtorii trei ani, în Capitalå

PiaÆa imobiliarå din ultimii doi
ani a fost spectaculoaså nu din
punct de vedere al tranzacÆiilor
efectuate, ci din cauza creçterii
galopante a preÆurilor. Alexan-
dru NiÆescu, directorul departa-
mentului proiecte çi investiÆii al
"Regatta", a declarat ieri, în ca-
drul forumului imobiliar orga-
nizat de BM Group, cå circa
80% din tranzacÆiile efectuate
în ultimul an sînt speculative.
ïn cazul Capitalei, acestea au
fost efectuate pe proprietåÆi din
zonele periferice, iar una din
consecinÆe a fost scumpirea
semnificativå a proprietåÆilor.
ïn judeÆul Ilfov, preÆurile unor
proprietåÆi s-au triplat în acest
interval, afirmå domnul NiÆes-
cu.

Conducerea "Regatta" consi-
derå cå scumpirile de pe piaÆa
imobiliarå au la bazå çi stagna-

rea investiÆiilor majore. Acest
lucru s-a întîmplat pentru cå
investitorii çi-au concentrat
fondurile pe achiziÆii çi nu pe
dezvoltåri imobiliare. Totodatå,
deçi finanÆatorii au devenit mai
agresivi, dobînzile la creditele
bancare nu au scåzut. "ïntrevåd
o asemenea scådere pentru
anul viitor", a spus Alexandru
NiÆescu.

Domnia sa estimeazå cå, în
perioada urmåtoare, vor apårea
noi proiecte rezidenÆiale de an-
vergurå destinate celor cu veni-
turi medii çi peste medie. Inves-
titorii au sesizat cå acest seg-
ment de piaÆå este lipsit de pro-
iecte de calitate astfel încît, în
urmåtorii trei ani, în Capitalå,
vor fi construite a 5.000 de case
çi 3.000 de apartamente noi.
Aceste locuinÆe vor fi din ce în ce
mai cåutate, preÆurile vor

creçte, dar nu în ritm ameÆitor,
iar apartamentele din blocurile
vechi se vor ieftini.

"Regatta" a alcåtuit çi un top
al rentabilitåÆii plasamentelor
imobiliare. Pe primul loc se aflå
sectorul rezidenÆial, unde rata
de recuperare a investiÆiei este
de 70% (circa 25-30% pe an în
cazul proiectelor de mare am-
ploare). Pe locul doi se aflå inves-
tiÆiile în spaÆii comerciale, unde
rata de recuperare este de 17-
20%, iar pe locul trei sînt birou-
rile, cu o ratå de recuperare a
investiÆiei de 14-18%. Alexan-
dru NiÆescu a subliniat cå ace-
ste randamente pot fi atinse nu-
mai în cadrul proiectelor de
mare amploare pentru cå preÆul
chiriilor s-a stabilizat, în timp ce
manopera çi materialele de con-
strucÆie s-au scumpit.

Alina Toma

Dupå un bîlci de zile mari,
moÆiunea PSD a fost respinså

MoÆiunea de cenzurå înain-
tatå de PSD pentru cele 17
proiecte de lege privind pro-
prietatea çi justiÆia, pe care Gu-
vernul çi-a asumat råspunde-

rea, a fost respinså ieri în ple-
nul Camerelor reunite ale Par-
lamentului. Dupå un circ savu-
ros desfåçurat la tribuna Ca-
merei DeputaÆilor, din cei 451

de parlamentari prezenÆi, 265
au votat împotriva moÆiunii, în
timp ce 186 s-au exprimat în
favoarea ei.

(pagina 3)

JUSTIæIA A DECIS: GREVELE DIN CFR SïNT LEGALE

Greva feroviarilor din infrastructurå
a fost suspendatå
� Ministrul transporturilor ameninÆå cu reorganizarea CFR

ïncepînd de aståzi, muncitorii
din infrastructura feroviarå îçi vor
relua lucrul, ceea ce înseamnå cå
trenurile care au fost oprite timp
de trei zile, între orele 7.00 çi
11.00, vor circula dupå orarul
normal. Greva feroviarilor din in-
frastructurå a fost suspendatå de
Curtea de Apel pentru 30 de zile.
ïn schimb, miçcarea grevistå a
sindicatelor de la CFR Marfå çi
Cålåtori va continua, întrucît Tri-

bunalul a hotårît pentru a doua
oarå cå aceasta este legalå. ïn
acelaçi timp, justiÆia a decis cå çi
greva sindicatelor din infrastruc-
tura rutierå, desfåçuratå pe par-
cursul celor trei zile, a fost legalå.
Ministerul Transporturilor, Con-
strucÆiilor çi Turismului (MTCT)
are la dipoziÆie zece zile pentru a
face recurs la decizia Tribunalu-
lui.

Dupå ce a promis ceferiçtilor cå

nu vor avea loc disponibilizåri la
Calea Feratå, Ministrul Tran-
sporturilor, Gheorghe Dobre, a
declarat ieri presei cå se gîndeçte
la reorganizarea activitåÆii din
CFR: "Dacå liderii de sindicat vor
så-mi demonstreze cå pe calea
feratå se poate circula numai cu
o activitate de 50%, eu le promit
cå o så iau în calcul acest lucru".

Emilia Olescu
(continuare în pag. 3)

Guvernul a cedat -
TVA creçte la 22%
� ContribuÆiile sociale vor scådea cu 10 puncte procen-
tuale pînå în 2008�Ministrul FinanÆelor, IonuÆ Popescu:
"TVA trebuie majorat din cauza nivelului crescut al consu-
mului generat de introducerea cotei unice, a creçterilor
salariale çi expansiunea creditelor de consum"

Fondul Monetar InternaÆional
çi-a impus punctul de vedere în
faÆa Guvernului Tåriceanu în ceea
ce priveçte Taxa pe Valoare Adåu-
gatå. Ministrul finanÆelor, IonuÆ
Popescu, ne-a declarat cå majora-
rea TVA råspunde unei nevoi su-
plimentare de venituri pentru
proiectele de cofinanÆare çi de in-
frastructurå condiÆionate de apro-
piata integrare europeanå. "Ne-
voia suplimentarå de venituri"
este invocatå în condiÆiile în care
ministrul finanÆelor susÆine cå în
primele cinci luni ale guvernårii
volumul colectårilor la bugetul de
stat a crescut cu 17% faÆå de
aceeaçi perioadå a anului trecut.

Totuçi, FinanÆele au cedat presiu-
nilor Fondului çi çi-au dat accep-
tul såcreascånivelul TVAde la co-
tade19%la22%începîndcu1 ia-
nuarie 2006.

IonuÆ Popescu spune cå aceas-
tå måsurå este deocamdatå doar
o variantå posibilå pentru creçte-
rea veniturilor la buget. IntenÆia
Guvernului a fost confirmatå
înså çi de premierul Cålin Popes-
cu Tåriceanu care a spus cå Fon-
dul a cerut majorarea TVA, argu-
mentînd cå experÆii care mun-
cesc la noua politicå fiscalå au în
calcul aceastå variantå.

Romana PuiuleÆ
(continuare în pag. 3)

"Quadrant Amroq Bottling" Ltd vrea så
se extindå în Balcani
� ïnainte de achiziÆia de cåtre PepsiCo, QABCL s-a
gîndit çi la o listare pe piaÆa londonezå AIM

"PepsiAmericas" a anunÆat,
såptåmîna trecutå, cå a achi-
ziÆionat 49% din acÆiunile
"Quadrant Amroq Bottling
Company Limited" (QABCL)
pentru suma de 51 milioane de
dolari (aproximativ 42 milioa-
ne de euro).

Domnul Eli Davidai, preçe-
dinte çi CEO al QABCL, ne-a
declarat cå achiziÆia pache-
tului de 49% din acÆiunile
QABCL de cåtre "PepsiAmeri-
cas" nu va avea nici o in-
fluenÆå asupra managemen-
tului. (pagina 4)

Capitalizarea SIF "Muntenia" a fost de
103,5% faÆå de activul net

SIF Muntenia a realizat o ca-
pitalizare de 103,5% faÆå de va-
loarea activului net, în timp ce
celelalte SIF au obÆinut niveluri
de capitalizare subunitare.

Finele lunii mai a adus celor
cinci societåÆi de investiÆii fi-
nanciare (SIF) creçteri sub-

stanÆiale ale activelor nete care
cumulate depåçesc 38,367 mi-
liarde de lei sau 1.050 milioane
euro, ceea ce reprezintå o
creçtere în termeni euro, cu 5%
faÆå de luna precedentå çi cu
peste 31% faÆå de sfîrçitul
anului trecut. (pagina 7)

SUB PRESIUNEA FMI

Rectificarea bugetarå:
jale peste tot!
� Salariile bugetarilor vor fi îngheÆate � Cheltuielile
bugetare vor fi suplimentate cu doar 9.000 miliarde de
lei, din cauza revizuirii deficitului bugetar de la 1,5% la
0,7% din PIB� æinta de inflaÆie va fi revizuitå de la 7% la
7,5%, dar existå temeri cå ea ar putea depåçi 10%

Proiectul privind rectificarea
bugetului de stat a fost finalizat
de Ministerul FinanÆelor, dupå
aproape cinci luni de negocieri
tensionate cu Fondul Monetar
InternaÆional çi ordonatorii de
credite, urmînd så fie aprobat
aståzi de Guvern. ïn primele
cinci luni din acest an, Fi-
nanÆele au reuçit så sporeascå
veniturile statului cu aproxi-
mativ 27.000 de miliarde de lei.
Veniturile nu au putut creçte
mai mult, în ciuda majorårii
accizelor, în principal, din
cauza aprecierii accelerate a
monedei naÆionale. De altfel,
cursul mediu pe acest an luat

în calcul la rectificarea buge-
tarå fost de 37.500 lei/euro,
faÆå de 42.500 lei/euro. Pierde-
rile pe partea de accize, din in-
fluenÆele de curs valutar, au
fost de 22.000 de miliarde de
lei. Numai cå doar o treime din
surplusul înregistrat la venituri
va fi resimÆit în cheltuielile bu-
getare. Cauzele sînt, pe de o
parte, revizuirea deficitului bu-
getar de la 1,5% din PIB la 0,7%
din PIB, presiunile creçterilor
salariale aprobate de fostul Gu-
vern, precum çi pagubele pro-
duse de calamitåÆi.

Darius Porumboiu
(continuare în pag. 3)

Dorina Mihåilescu, avizatå pentru
postul de vicepreçedinte al CNVM

Comisiile de buget-finanÆe çi
de politicå economicå ale celor
douå Camere legislative au avi-
zat favorabil, ieri, cu unanimita-
te de voturi, candidaturile lui
Paul Miclåuç, Teodora Dorina
Mihåilescu pentru funcÆia de vi-
cepreçedinte al CNVM çi candi-
datura Eugeniei Carmen Bichiç
ca membru al CNVM. Plenul

Parlamentului se va pronunÆa
prin vot asupra acestor candida-
turi, mandatul celor trei fiind de
cinci ani. Cele patru comisii par-
lamentare au audiat patru can-
didaÆi, existînd çi o propunere
din partea PRM, respectiv Cri-
stian Traian Ionescu. Candida-
tura sa a fost respinså cu patru
voturi "pentru" çi trei abÆineri. ■

Opinii contradictorii asupra noii Æinte de inflaÆie
Dan Radu Ruçanu, vice-

preçedinte al Camerei Depu-
taÆilor, considerå cå majora-
rea Æintei de inflaÆie nu se da-
toreazå în totalitate creçterii
TVA de la 19 la 22%: "Cele
douå puncte procentuale cu
care ar putea creçte rata
anualå a inflaÆiei reprezintå o
valoare ajustatå, dar asta nu
înseamnå cå se datoreazå in-
tegral majorårii cu 3 puncte
procentuale a taxei pe valoa-
rea adåugatå".

Bogdan Baltazar, fost preçe-
dinte al BRD, crede cå Mugur
Isårescu a subapreciat creçte-
rea Æintei de inflaÆie în cazul
majorårii TVA:

"æinta de inflaÆie va creçte cu
cel puÆin trei puncte procen-
tuale în cazul unei astfel de ma-
joråri a TVA".

Domnia sa crede cå în cazul
unor alte majoråri neprevåzute
de preÆuri, Æinta ar putea creçte
cu mult mai mult.

Valentin Ionescu, fost mini-
strul al Privatizårii, çi-a expri-
mat totala nemulÆumire cu pri-
vire la majorarea TVA care "a
fost propuså fårå så aibå la
bazå un studiu serios de im-
pact".

ïn schimb, fostul ministru al
privatizårii crede cå guvernato-
rul BNR çi-a bazat afirmaÆiile
pe evaluåri çi cå Æinta de inflaÆie
a fost stabilitå "în cunoçtinÆå de
cauzå".

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (23.06.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 197.042 lei vechi . . . . . . . 19,7042 lei noi

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64.420 lei vechi . . . . . . . . 6,4420 lei noi

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 146.074 lei vechi . . . . . . . 14,6074 lei noi

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49.578 lei vechi . . . . . . . . 4,9578 lei noi

• FORTUNA GOLD (22.06). . . . . . . . . . . . . . . 129.180 lei vechi . . . . . . . 12,9180 lei noi

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 118.402 lei vechi . . . . . . . 11,8402 lei noi

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 459.604 lei vechi . . . . . . . 45,9604 lei noi

• FVP (22.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 211.199 lei vechi . . . . . . . 21,1199 lei noi

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168.726 lei vechi . . . . . . . 16,8726 lei noi

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 72.758 lei vechi . . . . . . . . 7,2758 lei noi

• FORTUNA CLASSIC (22.06) . . . . . . . . . . . . . 65.870 lei vechi . . . . . . . . 6,5870 lei noi

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31.025 lei vechi . . . . . . . . 3,1025 lei noi

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 309.574 lei vechi . . . . . . . 30,9574 lei noi

• FON (22.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 384.888 lei vechi . . . . . . . 38,4888 lei noi

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.689 lei vechi . . . . . . . . 0,2689 lei noi

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5.102 lei vechi . . . . . . . . 0,5102 lei noi

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67.733 lei vechi . . . . . . . . 6,7733 lei noi

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 112.019 lei vechi . . . . . . . 11,2019 lei noi

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 123.857 lei vechi . . . . . . . 12,3857 lei noi

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

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

• la 1 lunå

RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . *8,5%

• la 3 luni

Piraeus, RIB, Eurom, 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 (22.06.2005)

• EURO . . . . . 36.149 ROL . . . 3,6149 RON

• DOLAR . . . . . 29.787 ROL. . . 2,9787 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (22.06.2005)

• BET: 4861,48 . . . . . . . . . . . . . . . . -0,72%

• BET-C: 3091,42. . . . . . . . . . . . . . . -0,59%

• BET-FI: 24807,46 . . . . . . . . . . . . . -0,28%

• BET ROTX: 9787,4 . . . . . . . . . . . . -0,20%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (22.06.2005)

• DOLAR
C - Edmond . . . . . 29.800 ROL . 2,9800 RON
V - Condors . . . . . 30.100 ROL . 3,0100 RON

• EURO
C - Edmond . . . . . 36.000 ROL . 3,6000 RON
V - Dalas . . . . . . . 36.150 ROL . 3,6150 RON

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


