
Editura unui ziar financiar
este datoare la stat cu aproape
1,5 milioane de euro.

Ceva mai jos în top, editura unui
såptåmînal care, dupå nume, tot
financiar este, figureazå cu peste
400 de mii de euro datorii la stat.

Aceste douå publicaÆii au
abordat, de-a lungul timpului,
tot soiul de subiecte, inclusiv
cele ale corupÆiei çi evaziunii fisca-
le, ale datoriilor cåtre buget çi
mediului concurenÆial.

Aceste douå publicaÆii nu au
scris niciodatå cå ar fi de acord
cu corupÆia. Ele nu au îndemnat
la evaziune fiscalå. Cele douå
publicaÆii nu au îndemnat pe ni-
meni så se îmbogåÆeascå din ne-
plata taxelor. Aceste publicaÆii
nu au scris niciodatå cå îÆi poÆi
incomoda concurenÆa dacå nu-Æi
plåteçti taxele çi dacå foloseçti o
parte din bani ca så te dezvolÆi, çi
altå parte ca så dai çpagå.

Nu, amîndouå acestea - ziarul
financiar çi gazeta financiarå -
sînt publicaÆii aparent respectabi-
le, care scriu “de bine”. Cå, adicå,
condamnå corupÆia çi evaziunea
fiscalå, cå noi toÆi trebuie så ne
plåtim taxele, ca så menÆinem un
cadru concurenÆial corect çi ca så
ne integråm în Europa.

Numai cå ele sînt integrate în ...
Este greu de gåsit un cuvînt ca-
re så arate în ce sînt integrate

ele. “Imoral” este cel mai palid
cuvînt care s-ar potrivi.

Såptåmîna trecutå, Fiscul a
såvîrçit o eroare: în evidenÆele
sale a apårut cum cå ziarul
“BURSA” ar fi råmas dator cu
190 de milioane de lei (ceva pes-
te 5 mii de euro).

Ce tevaturå a ieçit! Ce
tåmbålåu!

Cinci bånci la care deÆinem
conturi au primit ordine de po-
prire. Ne-au fost îngheÆate con-
turile, instantaneu.

S-a dovedit ulterior cå este o
greçealå a unui funcÆionar de la
Fisc. Nu avem nici o datorie ne-
plåtitå la timp statului (çi în pa-
rantezå fie spus, nu avem nici o
datorie cåtre nimeni çi nu avem
nici un credit de la vreo bancå çi
nu beneficiem de nici o subvenÆie
çi de nici o finanÆare de la nimeni
çi aça este de cincisprezece ani de
cînd funcÆioneazå neîntrerupt
ziarul financiar “BURSA”).

Cînd a crezut cå “BURSA” dato-
reazå bani, Fiscul a çtiut foarte bi-
ne calea prin care så-i recupereze.
Çi eravorbadedoar5miideeuro.

Cînd, înså, este vorba de 1,5
milioane de euro, Fiscul nu mai
çtie ce så facå. Nu-i aça cå-i ciu-
dat? Sau, cumva, “ciudat” este
un cuvînt prea palid?...

MAKE

EVOLUTII FINANCIARE

MAI achiziÆioneazå 6.000 de
autovehicule

Patru mii de posturi comuna-
le de poliÆie vor fi dotate cu au-
toturisme noi. Guvernul a au-
torizat Ministerul Admini-
straÆiei çi Internelor så con-
tracteze o finanÆare de tip lea-
sing pe o perioadå de 4 ani,
pentru achiziÆionarea a 6.000

de autovehicule. Valoarea achi-
ziÆiei va fi de 267 milioane de lei
noi, sumå care include costuri-
le, dobînzile, taxele çi impozitele
aferente.

ïn prezent, portofoliul MAI are
un deficit de aproximativ
17.000 de autovehicule. �

Guvernul plåteçte chiria
licenÆelor Microsoft

Bugetul Secretariatului Ge-
neral al Guvernului a fost supli-
mentat cu suma de 5,15 milioa-
ne RON pentru plata contrac-
tului comercial de închiriere de
licenÆe pentru produsele Micro-
soft pe anul 2005. Plata ratelor

prevåzute în contractul comer-
cial de închiriere de licenÆe se
efectueazå de cåtre Secretaria-
tul General al Guvernului, po-
trivit Hotårîrilor Guvernului
nr.470/2004, respectiv nr.
1778/2004. �

Noi împrumuturi pentru
Programul de iarnå

Executivul a aprobat con-
tractarea unor împrumuturi
interne de cåtre 24 de operatori
economici ai autoritåÆilor ad-
ministraÆiei publice locale çi
producåtori de energie, pentru
completarea finanÆårilor nece-
sare achiziÆiilor çi transpor-
tului de resurse energetice,
pentru perioada de iarnå
2005-2006. Valoarea acestor
împrumuturi reprezintå echi-
valentul în lei a 30 de milioane
de dolari SUA.

Guvernul a suplimentat astfel

fondurile pentru Programul de
iarnå octombrie 2005 - martie
2006. Suplimentarea este de-
terminatå de creçterea preÆului
barilului de petrol, înregistratå
în ultimele douå luni, de la
aproximativ 50 la 70 de dolari.
Aceastå majorare influenÆeazå
costul tuturor combustibililor.

Ministerul FinanÆelor Publice
va garanta în proporÆie de 80%
sumele suplimentare provenite
din împrumuturi interne,
dobînzile, comisioanele çi alte
costuri aferente. �

STIRI

JONATHAN SCHEELE, ÇEFUL DELEGAæIEI PERMANENTE A COMISIEI
EUROPENE ïN æARA NOASTRÅ

Reforma administraÆiei
publice - departe
de finalizare
�Sînt necesare eforturi ca serviciul public så devinå apolitic çi profesionist
� Numårul ordonanÆelor de urgenÆå trebuie redus drastic

Reforma administraÆiei pu-
blice çi a sistemului judiciar,
precum çi lupta împotriva co-
rupÆiei, în special
la nivel înalt au
fost subliniate ca
domenii ce nece-
sitå eforturi su-
plimentare serio-
ase, în raportul
de monitorizare
recent publicat.

Jonathan
Scheele, çeful De-
legaÆiei Perma-
nente a Comisiei
Europene în
România, crede
cå reforma admi-
nistraÆiei publice
este departe de a fi finalizatå,
deçi s-au înregistrat progrese.
Domeniile cu aspecte pozitive
sînt elaborarea politicilor guver-
namentale, coordonarea diferi-
telor instituÆii, punerea în prac-
ticå a diferitelor acte normative
çi descentralizarea cåtre nivele-
le de decizie inferioare.

Jonathan Scheele este de
pårere cå procesul legislativ a
încetinit din cauza concen-

trårii pe punerea în practicå în
detrimentul elaborårii de noi
acte normative. "ïn acelaçi
timp, calitatea propunerilor
legislative nu s-a îmbunåtåÆit,
întrucît sînt elaborate, în cele
mai multe dintre cazuri, de
consilieri politici çi nu de
funcÆionari publici experÆi în

domeniu".
Domnul Scheele spune cå

numårul ordonanÆelor de ur-
genÆå ar trebui
redus drastic,
ca så creascå
transparenÆa
procesului deci-
zional. Domnia
sa crede cå re-
formei servi-
ciului public îi
lipseçte clarita-
tea çi coerenÆa,
iar rezultatele
obÆinute, în
special în ce pri-
veçte lupta îm-
potriva co-
rupÆiei, sînt ne-

semnificative. "Sînt necesare
eforturi suplimentare serioase
çi pe termen lung pentru a
transforma acest sector într-u-
nul apolitic çi profesionist",
opineazå domnul Scheele.

Andrada Busuioc
(continuare în pagina 3)

Editura unui
ziar financiar
datoreazå
statului
1,5 milioane
de euro

Dupå evaluårile AsociaÆiei Pro DemocraÆia,
anul trecut, pentru alegerile parlamentare çi
prezidenÆiale din toamnå, PSD+PUR au anga-
jat publicitate de 5 milioane çi jumåtate de do-
lari (aproximativ 160 de miliarde de lei vechi,
deci cam 40% din cele 415 miliarde cît au fost
veniturile în 2004 ale acestui partid). Iar alege-
rile locale au însemnat alte cheltuieli de publi-
citate, evaluate cam la acelaçi nivel.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Partide curate", semnat de Cristian
Pîrvulescu.

EDITORIAL

AcÆionarii SIF -
dezamågiÆi de finaliçtii
în privatizarea BCR

CotaÆiile acÆiunile societåÆilor
de investiÆii financiare au
scåzut substanÆial la sfîrçitul
såptåmînii trecute, pe fondul
multiplelor ordine de vînzare
lansate în piaÆå. ïn çedinÆele an-
terioare, broke-
rii au apreciat
cå miçcarea
preÆurilor
acÆiunilor SIF
nu a reprezen-
tat altceva
decît indecizie
din partea in-
vestitorilor pe o
perioadå de
douå zile con-
secutive. Acto-
rii pieÆei ne-au
precizat cå
piaÆa a fost
dezamågitå în legåturå cu cei
doi ofertanÆi råmaçi în privati-
zarea Båncii Comerciale Româ-
ne, fapt care s-a reflectat într-o
bunå måsurå çi în evoluÆia
preÆurilor acÆiunilor SIF. AcÆio-
narii SIF nu au apreciat cå cei
doi finaliçti au supralicitat ofe-
rind cel mai bun preÆ, ei fiind
dezamågiÆi de faptul cå repre-
zintå bånci relativ mici.

Dupå scåderile înregistrate de
cele cinci societåÆi de investiÆii
financiare în prima parte a zilei
de vineri, cursurile lor au evo-
luat relativ constant, cu scåderi
de maxim 3%. Spre final înså

cotaÆiile çi-au revenit uçor. Cel
mai mult a scåzut SIF4 "Munte-
nia", cu 3,8% pînå la nivelul de
1,28 RON/acÆiune. Titlul SIF
cel mai tranzacÆionat a fost vi-
neri SIF5 "Oltenia", cu un rulaj

de circa 8 mi-
lioane de RON.
CotaÆia acÆiu-
nilor SIF5 a
scåzut cu 1,4%
pînå la 2,19
RON/acÆiune.

Ultimele
douå çedinÆe
ale såptåmînii
trecute au
adus deprecie-
ri ale cotaÆiilor
bursiere pe
fundalul
creçterii uçoa-

re a volumelor acÆiunilor tran-
zacÆionate. PreÆurile titlurilor
SIF au pierdut aproximativ 4%
pe parcursul ultimelor douå çe-
dinÆe de tranzacÆionare în con-
diÆiile în care au apårut primele
informaÆii clare legate de com-
petitorii çi oferta pentru BCR.

Adrian Lupçan, analist al "In-
tercapital Invest", ne-a declarat:
"Nu trebuie uitat faptul cå
preÆurile SIF-urilor s-au apre-
ciat în ultimele trei luni çi
jumåtate în medie cu peste 70%.

Andreea Negru
(continuare în pagina 8)

Trusturile de preså datoare
la stat pot dormi liniçtite

Panica pe care o provoacå datornicilor Sebastian Bodu, preçedin-
tele AgenÆiei NaÆionale de Administrare Fiscalå (ANAF) a ajuns çi în
rîndul patronilor trusturilor de preså cu datorii la stat. Deçi çeful
Fiscului a declarat såptåmîna trecutå cå trusturile media vor tre-
bui så îçi plåteascå datoriile cåtre stat, conform principiului ega-
litåÆii în faÆa legii, ANAF nu pregåteçte pentru perioada urmåtoare
un proces de recuperare a sumelor restante.

Dorin æigånaç, purtåtor de cuvînt al ANAF, ne-a declarat: “Nu am
spus decît cå trusturile de preså care au datorii çi le vor plåti, çi cå
nu facem nici o diferenÆiere între contribuabili”, fåcînd referire la
declaraÆiile såptåmînii trecute.

Cåtålin Bålan
(continuare în pagina 3)

Sebastian Bodu, preçedintele AgenÆiei NaÆionale de Administrare Fiscalå, pare så aibå
o anumitå agendå de acÆiune. Çi atunci de ce ne mai miråm cå România are nota 3 pe o
scarå de la 1 la 10, în ceea ce priveçte combaterea corupÆiei.

“Transgaz”
este açteptatå
cu interes la
Burså

Aståzi este termenul limitå de
depunere a ofertelor societåÆilor
interesate så intermedieze ofer-
ta publicå iniÆialå de acÆiuni ale
societåÆii naÆionale de transport
gaze naturale “Transgaz”. De-
schiderea plicurilor va avea loc
pe 2 noiembrie. Intermediarul
selectat va realiza çi activitåÆile
necesare admiterii acÆiunilor
“Transgaz” la cota Bursei de Va-
lori Bucureçti.

Privatizarea “Transgaz” va fi
realizatå prin majorarea capi-
talului social cu aport finan-
ciar mobilizat de pe piaÆa de
capital.

Selectarea societåÆii de inter-
mediere se face pe douå criterii:
oferta financiarå çi cea tehnicå.
Dupå deschiderea plicurilor çi
alegerea intermediarului, se
semneazå contractul de inter-
mediere, prospectul prelimi-
nar, au loc întîlniri cu investi-
torii.

“Dacå nu sînt probleme ca în
cazul «Transelectrica» (legate de
negocieri) ar trebui ca procesul
de privatizare så meargå mai re-
pede”, ne-a declarat o surså din
piaÆå. ïn aceastå situaÆie ori-
cum pînå la finele acestui an
este practic imposibil ca
“Transgaz” så fie listatå la
Burså, înså acest fapt se va rea-
liza cu siguranÆå în prima
jumåtate a anului viitor.

Andreea Negru

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (31.10.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,98 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5662 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,26 RON

• FORTUNA GOLD (28.10). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,14 RON

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,24 RON

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,85 RON

• FVP (28.10). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,5319 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,5726 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,77 RON

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,63 RON

• FORTUNA CLASSIC (28.10) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,81 RON

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7547 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36,3732 RON

• FON (28.10) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42,5305 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,73 RON

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,6709 RON

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,03 RON

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,1261 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,3741 RON

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• la 1 lunå

Mindbank, . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• la 3 luni

Mindank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%

• la 6 luni

Minbdank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%

• la 9 luni

Mindbank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%

• la 12 luni

Mindbank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (aug.):963RON-

Dobînda politica monetara BNR . . . . 7,5%/an

Rata lombard. . . . . . . . . . . . . . . . . . 14%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (28.10.2005)

• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6255 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9842 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.10.2005)

• BET: 6336,45 . . . . . . . . . . . . . . . . -2,54%

• BET-C: 3753,96. . . . . . . . . . . . . . . -2,37%

• BET-FI: 39.458,22 . . . . . . . . . . . . . -2,55%

• BET ROTX: 13.268,78 . . . . . . . . . . -2,81%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (28.10.2005)

• DOLAR
C - Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,00 RON
V- Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,01 RON

• EURO
C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,60 RON
V - Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,62 RON

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI
Septembrie 2005 . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,6%

CiudåÆenii Fitch:
BCP sau Erste, mai
tari ca Statul Român,
BERD çi IFC

Pe criterii discutabile, agenÆia
de rating Fitch pare favorabilå
selecÆiei celor douå bånci - cea
portughezå "Millenium BCP" çi
cea austriacå "Erste Bank" -
råmase singure competitoare la
achiziÆia celei mai mari bånci
româneçti Banca Comercialå
Românå (BCR).

Fitch Ratings a anunÆat cå
existå perspectiva creçterii ra-
tingului BCR pe termen lung
("BB plus", în prezent) çi al celui
pe termen scurt ("B", în
prezent). AgenÆia de rating ad-
mite cå ar putea îmbunåtåÆi çi
evaluarea sprijinului pe care îl
poate primi BCR din partea
acÆionariatului, în prezent, si-
tuat la "3".

Un analist din agenÆia Fitch a
declarat cå atît "Millenium BCP"
cît çi "Erste Bank" au ratinguri
bune çi cå sprijinul oricåreia
dintre ele ar putea så aibå efecte
pozitive asupra calificativelor
BCR.

DeclaraÆia ar trebui, înså, ju-
decatå "la rece". Cåci acÆiona-
riatul actual este cu mult mai
puternic decît oricare dintre
cele douå bånci care au fost se-
lectate så concureze pentru
achiziÆia BCR. Nimeni nu poate
afirma cå "Millenium BCP" sau
"Erste Bank" ar avea puterea
Statului Român - nici puterea

financiarå, nici puterea de reor-
ganizare instituÆionalå la care
poate recurge cînd gåseçte de
cuviinÆå çi nici puterea så emitå
acte normative cu care så se
avantajeze pe sine çi pe ai såi.
Iar Statul deÆine 36,88% din
BCR.

Este imposibil de crezut cå
BCP sau "Erste" ar fi mai puter-
nice decît "Banca Europeanå
pentru ReconstrucÆie çi Dezvol-
tare" (BERD) sau decît "Interna-
tional Finance Corporation"
(IFC - un braÆ al Båncii Mondia-
le), care deÆin împreunå 25%
din BCR. Oricare din aceste
bånci ar putea acorda BCR un
sprijin mai solid decît BCP çi
"Erste" la un loc.

ïn sfîrçit, cele cinci SIF-uri
(care deÆin, în total 30% din
BCR) nu sînt nici ele niçte gioar-
se. De aceea, perspectiva îm-
bunåtåÆirii acestui indicator în
ideea cå BCR va fi vîndutå cåtre
BCP sau "Erste" o putem trece
la capitolul "ciudåÆenii Fitch".

Cåci, mai degrabå, dupå ce
vor fi fåcut rost de bani ca så
cumpere BCR, oricare din cele
douå care va fi cumpårat-o va fi
epuizatå financiar çi, dimpo-
trivå, va miza pe sprijinul BCR
ca så supravieÆuiascå efortului.

Florian Goldstein


