ZIARUL FINANCIAR AL ROMANIEI

GES Boldestl-Scaenl -
pierdere de peste 4 milioane
RON, in primele noua luni
ale anului

Opag. 9

ZIUA NATIONA

B

LA MULTI ANI, ROMANIA!

SUPLIMENT
ZILNI
Anunt
de mmf’"
publicitate

Z'IARU'L BURSA

ws‘mm

Des) m\lm.l.‘e com] m
e o P-nl-i
|sépublice informatii

:einlmu.l

Cresterea economiei SUA, peste estimari

Economia Statelor Unite ale

lume, a crescut cu 4,3% in tri-
mestrul al treilea, in ritm anual,
acesta fiind cel mai rapid ritm
de expansiune consemnat dupa
primele trei luni din 2004. Ci-
frele ajustate, publicate ieri de
Departamentul Comertului,
depésesc estimrile oficiale in
acest sens, respectiv 3,8%. Po-
trivit acelorasi date, cresterea
Produsului Intern Brut al SUAa
fost de 3,3% in trimestrul al doi-
lea.

De mentionat ca expansiunea

economiei americane a depasit
3% vreme de zece trimestre con-
secutiv. O asemenea evolutie
nu a mai fost consemnata din
1986 pind in prezent. Totusi,
chiar si in aceste conditii, nu-
merosi americani sint de parere
ca economia lor este slaba. Po-
trivit unui sondaj dat publi-
citatii la data de 28 noiembrie si
realizat de Grupul American de
Cercetare, arata ca 43% dintre
intervievati sustin ca economia
SUA a fost lovita de recesiune,
iar 44% infirma acest lucru.
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Masa monetara a crescut cu 1,2%

in octombrie

Masa monetara in sens larg
(M2) a fost la sfirsitul lunii oc-
tombrie 2005 de 81,098 miliar-
de RON, crescind cu 1,2% (0,3%
in termeni reali) fata de luna
septembrie.

In raport cu octombrie 2004,
masa monetara a inregistrat o
crestere de 41,3% (30,7% in ter-
meni reali), informeaza Banca
Nationald a Romaniei.

Activele externe nete au cre-
scut in luna octombrie cu 5,5%,
pina la 46,6 miliarde RON, fiind
rezultatul majorarii cu 5,9% a
componentei "Valute converti-

bile" si cu 2,1% a componentei
"Aur’, pe seama reevaluarii sto-
cului de aur.

Activele interne nete s-au re-
dus cu 4,1%, pina la 34,498
miliarde RON, in conditiile in
care creditul intern a crescut
cu 1,1% (pina la 46,7 miliarde
RON). Alte active nete si-au
majorat soldul negativ cu 19,3
la suta (in principal pe seama
diferentelor nefavorabile re-
zultate din reevaluarea active-
lor si pasivelor in valutd),
ajungind la minus 12,202 mi-
liarde RON. (C.P.)

Functionarii publici acuza

"sindicatele obediente puterii

Aminarea grevei care trebuia si
debuteze la inceputul lunii de-
cembrie a fost cauzata de faptul
ca procentul de 50% din sindica-
listi care sa-si doreasc aceasti
actiune de protest nu a fost reali-
zat. Este curios de ce stringerea

de semnaturi pentru declansarea
grevei generale nu a putut intruni
o majoritate, in conditiile in care
functionarii ~ publici  doreau
cresteri salariale de 100% aplica-
te unui salariu mediu net de
4.800.000 lei vechi. (pagina 3)

Anul ce seincheie intr-o luna a fost domi-

Toate celelalte,
izate, subiecte (alegeri anti-

cipate, demisia guvernului, grupurile de
interese transpartinice) au fost manevra-
te intr-o scenografie care folosea acela:
fundal martor: integrarea. in aceasta lo-

gica, anul acesta, ziua nationala pare a

sta sub semnul lui

Pentrua in

spatiul simplist al propagandei, chiar numele fostului comisar
european a fost schimbat: pentru a rima cu Frankenstein a fost

transformat in Bolkenstein.

Cititi, in pagina 3, articolul "intre Craciun si Bolkestein?",

semnat de Cristian Pirvulescu.

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (02.12.2005)

« Simfonia 1 20,02 RON
o Stabilo ... 6,5972 RON
 BCR Clasic ..15,46 RON
« FORTUNA GOLD (30.11) - 13,17 RON
© ORIZONT (30.11)............ 12,29 RON
« TEZAUR (30.11) 46,93 RON
© FVP (30.11).... 21,6299 RON
© FCEX ........ ..5,7842 RON
© BCR Dinamic . ...2042 RON
 CAPITAL PLUS (30.11) ... 8,73 RON

* FORTUNA CLASSIC (30.11) 6,76 RON

* INTEGRO 3,7540 RON
OFMT ... 38,0743 RON
 FON (30.11)... 43,4682 RON

o Intercapital (30.11) - 6,82 RON
© FINAPOCA ..0,7007 RON
 OMNINVEST 9,51 RON
© ACTIVE DINAMIC ... 14,6926 RON
© KD Maximus ... 13,5800 RON
o BT Clasic (30.11). ... 10,39 RON
o BT Maxim (30.1) ... .. 11,06 RON
 FDI Europa Obligatiuni. . 35,8741 RON

CELE MAI MARI DOBINZI (%p.a) | INDICELE OFICIAL AL BV (30.11.2005)

© lavedere Piraeus Bank 3% |  BET:6776,56 X ..-060%
elailuna  NovaBank 800% | o BET-C: 4027,30. ..-058%
ela3luni  NovaBank 850% | o BET-F: 4557665 . 055%
® [a6 luni Nova Bank 8,75% - e
© 129 luni Nova Bank 9,00% ® BET ROTX: 14.578,74 . . .. 051%
e lai2luni  NovaBank 9.00% | CELMAIBUN GURS LA CASE DE SCHIMB

(1 depozitein lei ale persoanelor fizice) DIN BUCURESTI (30.11.2005)

Salariul mediu brut/economie (sep.):965RON © DOLAR

Dobinda politica monetara BNR7,5%/an - Edmond . . 311RON
Rata lombard. V- Pias. 3137 RON
BNR: CURSUL OFICIAL (30.11.2005) o EURO

 EURO. . ... A 36549RON | C-Edmond ..365RON
®DOLAR ... 4. 31024RoN | V-Picus 3,674 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI Octombrie 2005 0,9%

12+16 PAG.

FONDAT IN 1990, IN SPRUINUL BURSELOR ROMANESTI

Niciodatd nu
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de care nu ai
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pentru cd este
ieftin.
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Traiasca Bursa!

Piata Rasdaq a disparut, juri-
dic vorbind, prin finalizarea fu-
ziunii sale cu Bursa de Valori
Bucuresti, in urma deciziilor de
ieri ale celor doud Adunari ge-
nerale - actionarii Bursei si
actionarii Rasdagq.

Daca socotim ziua de ieri ca ul-
tima zi a pietei Rasdag, atunci ea
a avut o "viatd" de, exact, noua
ani, o luna si patru zile (primele
tranzactii au fost operate pe Ras-
daq la 26 octombrie 1996).

Infiintarea pietei Rasdaq este
un rezultat a asistentei tehnice
si financiare al agentiei ameri-
cane USAID, care si-a deplasat
aici patru echipe de consultanti
in toamna anului 1995,

Initial, consultanta a intentio-
nat sa implementeze un sistem
informatic national care sa re-
dea, in timp real, evolutia sub-
seriptiilor in cadrul procesului
de privatizare in masa, in asa fel
incit cetitenii sa fie in cu-
nostinta de cauza daca nu cum-
va subscriu la vreo societate su-
prasolicitata (suprasubscrisa).

Desi ne era foarte necesar, to-
tusi proiectul a esuat, astfel ca
la socoteala finald a privatizarii,
unii cetateni s-au trezit ca nu
sint detinatorii nici macar a
unei actiuni, ci a unui fragment
de actiune, pe care trebuie si o
uneasca impreund cu alli citiva
ca sd obtina o actiune intreaga.

Consultanta USAID s-a focali-
zat ulterior pe patru domenii:
asistenta acordatd Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare
(CNVM);  asistenta  fondurilor
mutuale (unde a furnizat formu-
la de calcul a activelor nete sub
pretextul careia au fost spoliati

s Rasdaq s-a sinucis!

Siminel Andrei (stinga) - presedintele RASDAQ si Sergiu Oprescu - presedintele BVB vor lucra pentru aceeasi piata

Regrete, la fuziune

Rasdaq-ul s-a dizolvat o data cu fuziunea prin absorbtie de catre
Bursa de Valori Bucuresti. in cadrul adunérilor generale ale Rasdaq
sl Burseia Iost aprobal proiectul de fuziune a celor doua Instllulll
F: Bursei,
nerala a Rasdaq a aprobat proiectul de fuziune in forma finala intre ce‘e
doua entitati ale pietei. Ca urmare a finalizarii procesului de fuziune, capi-
talul social al Bursei se va majora cu 10-11% fata de valoarea actuala”.
Domnia sa ne-a precizat ca vor fi urmarite termenele cerute de lege atit
Valoﬂlor Mobiliare,
a Registrul Comertul jor fi respec-
tate aceste termene, inceputul anului 2006 la Bursa va consacra noua
forma de prezentare”, a tinut sa precizeze directorul general al Bursei.
Siminel Andrei, presedintele Rasdaq, ne-a declarat: "leri s-au
Inchelal dol anl de eforturi destinate fuziunii si aceasta este o reusita
ilor. Din alta iva, ieri a fost marcata di-
spanlla Rasdaq-ulul entitate de care toti brokerii si nu numai ei au
fost alaturi atitia ani". Domnia sa a mai adaugal: Am privit lacrimile
din ochii jatilor Rasdaq si ca fost inte ma despart deopo-
triva cu mare tnslele de o parte din lmeretea pietei de capital din
Romania".
in cadrul acelorasi adunari s-a hotérit continuarea politicii de con-
centrare a pietei prin participarea la capitalul registrelor fuzionate a
Bursei de Valori Bucuresti ca actionar majoritar.
Siminel Andrei ne-a mai spus: "A fost o decizie grea, in care cei mai
munl dintre brokeri au renuntat Ia detinerile in Societatea Nationala de
1 |meresul nu doar al pietei, ci al

unau' i capabile di

Un alt sublect pe ordinea de zi a fost aprobarea reglementarilor de

dobindire de catre Bursa a cali : i ol op de plata De a
iliul d i Regisco

solutii de constituire a Depoznnmlul Central, pastrind si interesele
SNCDD. (Andreea Negru)

investitorii in crahul colectiv or-
ganizat din martie - aprilie 1996);
asistenta la constituirea so-
cletitilor de registru independent
(unde a generat un scandal care
adurat ani dezle, construind un
singur registratar - Registrul
Roman al Actionarilor - caruia i-a
fost asigurat monopolul pina in
1999); asistenta pentru piata ex-

trabursiera intitulatd "Rasdaq,
dupa modelul de la New York -
"Nasdaq".

Prezenta consultantilor ame-
ricani la CNVM s-a ilustrat prin
masurile pe care Comisia de
atunci le-a adoptat imediat im-
potriva pietei informale a actiu-
nilor, care luase fiinta natural si
pe care americanii, in loc si o

pretuiasca si sa o valorifice
atragind-o intr-un sistem regle-
mentat care si o dezvolte, au
perceput-o drept concurent. Si
s-au straduit, prin CNVM, si o
curme. Ceea ce nu au reusit ni-
ciodata, obtinind insa gituirea
dezvoltarii firesti a pietei de ca-
pital si adincirea speculatorilor
din piata informala intr-o zona

care friza ilegalitatea (de la care
nu a mai ramas decit un pas
pina la furturi, ceea ce s-a si pe-
trecut la sfirsitul anului 1998 si
prima jumatate a anului 1999).

In locul pietei naturale, asi-
stenta americana a oferit siste-
mul electronic al pietei extra-
bursiere Rasdaq, un sistem di-
sfunctional, neadaptat rea-

litatilor {arii.
Disfunctiile s-au relevat in
faptul ca emitentii nu si-au do-
rit s fie listati in piata Rasdaq
si in faptul ca, fiind un sistem
electronic, el era dependent de
gradul de informatizare al tarii.

MAKE
(continuare in pagina 3)

"Gaz de
France" vrea
cu orice pret
"Electrica
Muntenia Sud"

Oficialii companiei franceze
"Gaz de France" au emotii mari
in batdlia pentru privatizarea
"Electrica Muntenia Sud" pen-
tru ca si concurenta intre cei
zece ofertanti este foarte stri-
nsa, ne-a marturisit Jean-Fran-
cois Carriere, vicepresedintele
diviziei pentru Europa Cen-
trald. Domnia sa ne-a spus ci
societatea de distributie a ener-
giei electrice reprezinti un ele-
ment cheie in strategia de
dezvoltare a companiei in sudul
Romaniei, mai ales ca "Gaz de
France" a preluat distribuitorul
de gaze "Distrigaz Sud".

Domnul Carriere ne-a decla-
rat: "Vom depune toate eforturi-
le pentru a cistiga «Electrica
Muntenia Sud» pentru ci ne-
am obisnuit consumatorii euro-
peni cu servicii integrate de di-
stributie a gazului natural si
energiei electrice. Oferta finan-
ciara finald o vom depune la
sfirsitul lunii ianuarie a anului
viitor". Intrebat daca "Gaz de
France" mai este interesata si
de alte societati de distributie a
electricitatii, vicepresedintele
diviziei pentru Europa Centrala
ne-a mentionat ca activitatea
companiei din acest sector va fi
concentrata in sudul Romaniei.
Totusi, francezii vor urmari si
oferta publica pentru "Electrica
Muntenia Nord". (pagina 4)

2005

an de doliu
pentru
exportul
romanesc

@ Presedintele ANEIR crede
ca integrarea va fi aminata
pe motivul cresterii deficite-
lor exteme

ezechilibrarea semnifi-

cativa a balantei comer-

ciale in acest an, dato-

ratd unei valori mai
ridicate a importurilor decit cea
aexporturilor, 1-a determinat pe
Mihai Ionescu, presedintele
Asociatiei Nationale a Exporta-
torilor si Importatorilor din
Romania (ANEIR), sa declare
anul 2005 ca "an de doliu pen-
tru exportul romanesc”. Dom-
nia sa ne-a precizat ca in spa-
tele cresterii valorice a exportu-
lui se ascunde, de fapt, o
scadere cantitativa a acestuia
pentru aproape jumatate din
nomenclatorul de marfuri pen-
tru export.

Cresterea valorica a exporturilor
din acest an a fost datorata evo-
lutiei pe piata mondiald a pretului
petrolului, derivatelor, metalului
si a produselor prelucrate din me-
tal. Acestea au avut o explozie re-
flectata in cresterea valorica, ce a
acoperit deficitul cantitativ, ne-a
declarat domnul Ionescu.

Andrada Busuioc
(continuare in pagina 3)

SEBASTIAN VLADESCU:

"Intirzierea Codului fiscal
nu dezechilibreaza mediul
de afaceri"

Ministrul finantelor, Sebas-
tian Vladescu, recunoaste, intr-
un interviu acordat ziarului
"BURSA", intirzierea in adopta-
rea modificarilor Codului Fiscal,
dar neaga faptul ca astfel ar tul-
bura mediul de afaceri.

"De vreme ce am anuntat ca
taxele principale nu se modifca
- atit cota unica, cit si TVA
ramin neschimbate -, atunci
cum mai poate cineva sa afirme
ca destabilizez mediul de afa-
ceri?!", se mira retoric domnul
Sebastian Vladescu.

Ministrul finantelor spune ca
modificarile privesc unele taxe
de detaliu (pe ramuri de activi-
tate) si schimbari pentru armo-
nizarea in sistem a fiscalitaf
dar sustine ca ele nu impiedica
nicidecum intocmirea planuri-
lor de afaceri.

"Recunosc ca ma aflu in intir-
ziere cu solutionarea a trei proble-
me, dar este o intirziere fatz de in-
tentiile mele initiale", spune mini-
strul  finantelor, enumerind:
"Amintirziat cu Codul Fiscal, am
intirziat cu reorganizarea Ministe-
rului Finantelor si am intirziat cu
privatizarea  CEC".  Domnul
Vladescu speri ca, dupa data de
6 decembrie, sa se linisteasca gre-

vele, oferind astfel rigazul nece-

sar ca Parlamentul sa lucreze ci-

teva zile bune la noul Cod Fiscal.
Ministrul insusi, in calitatea sa

de sef al Comisiei de priv a
BCR, a fost obligat zlele trecute
s negocieze - dupd cum o afirma

- cite 10-11 ore cu fiecare din cele
doua banci straine selectate drept
potentiali cumpérétori ai BCR.
"Sint unele lucruri pe care tre-
buie s le faci cu mina ta, nu le
poti delega in competenta altcui-
va, spune domnul Vladescu.

In cadrul interviului, reporte-
rul ziarului "BURSA" a avansat
o problema de principiu cu pri-
vire la imprumuturile de stat.

Reporter: La modificarea Bu-
getului pe 2005, ati aratat ca
exista un surplus de venituri
consistent; inseamna asta ca ne
aflam in situatia unui excedent
bugetar?

Sebastian Vlddescu: La nive-
lul lunii octombrie, am avut un
excedent bugetar, dar astazi nu
putem sti care este situatia,
probabil ca nu..

Reporter: Am intilnit opinia,
pe care o consider eronatd, ca,
atunci cind bugetul este inde-
stulat, nu ar mai avea sens emi-
siunea de obligatiuni de stat...

Sebastian Vlddescu: Da, nu
are nici un rost sa te mai indato-
rezi cind ai surplus in trezore-
rie, care, oricum trebuie valori-
ficat pe o piata saturati, ceea ce
creeaza dificultati. Emisiunea
de obligatiuni in aceastd con-
juncturd nu ar face decit sa o
agraveze. Si de altfel, m-ar
omori Curtea de Conturi daca
m-as apuca sa platesc dobinzi
cind am surplus! (Florian
Goldstein)

(continuare in pagina 3)




