
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (30.01.2004)

• FORTUNA CLASSIC (FRI) (29.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49.354 lei

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 57.376 lei

• ARDAF (29.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106.509 lei

• ARMONIA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 248.430 lei

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 240.269 lei

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 408.799 lei

• STABILO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52.055 lei

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99.004 lei

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 385.915 lei

• FORTUNA GOLD (29.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 100.996 lei

• FDI Allegro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83.976 lei

• FON (29.01.2004). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 275.830 lei

• FVP (29.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 176.510 lei

• FMPR (29.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42.725 lei

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.378 lei

• PLUS FIDELITY . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 149.272 lei

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 165.496 lei

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.813 lei

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.084 lei

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 121.958 lei

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 113.936 lei

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . 4%

• la 1 lunå

CEC, Finansbank . . . . . . . . . . . . 17%

• la 3 luni

RoBank, Finansbank . . . . . . . . . 18%

• la 6 luni

RoBank, Finansbank . . . . . . . . . 18%

• la 9 luni

RoBank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19%

• la 12 luni

RoBank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR
ianuarie 21,25%

BNR: CURSUL OFICIAL (29.01.2004)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . 40.712 lei

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . 32.542 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (29.01.2004)

• BET: 2406,21 . . . . . . . . . . . -0,51%

• BET-C: 1527,22 . . . . . . . . . -0,46%

• BET-FI: 9070,23 . . . . . . . . . -0,57%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (29.01.2004)

• DOLAR

C - Edmond . . . . . . . . . . . . 32.350 lei
V - Condors . . . . . . . . . . . . 32.500 lei

• EURO

C - Expres . . . . . . . . . . . . . 40.550 lei
V - Maan . . . . . . . . . . . . . . 40.800 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

Decembrie 2003 . . . . . . . . . . . . 1,2%

EVOLUTII FINANCIARE

Plafonul de îndatorare publicå externå
în 2004 - 3,5 miliarde de euro
3,5 miliarde de euro va fi plafo-

nul de îndatorare publicå ex-
ternå a Æårii noastre pentru
acest an, comparativ cu 3,4 mi-
liarde de dolari în 2003, a
anunÆat, ieri, un comunicat al
Guvernului. Plafonul de îndato-
rare publicå internå pentru anul
în curs a fost stabilit la 33.406
miliarde de lei, faÆå de 34.643
miliarde de lei anul trecut.
Suma neutilizatå din cadrul

unuia dintre plafoanele menÆio-
nate poate fi utilizatå pentru
majorarea celuilalt.
Plafonul de îndatorare publicå

reprezintå totalitatea împrumu-
turilor pe care le poate contracta
çi garanta statul pe o perioadå
de un an çi cuprinde plafonul de
îndatorare publicå internå çi
plafonul de îndatorare publicå
externå.

Anca Doicin

Dan Petrescu trece de la
Banca Mondialå la "Roçia Montanå"
Dan Petrescu, fostul director

de relaÆii externe al Biroului
Båncii Mondiale din România,
va deveni, începînd de luni, di-
rector pentru permise çi confor-
mare al "Roçia Montanå Gold
Corporation".
Contactat telefonic, Adrian Da-

scålu, directorul pentru relaÆii
publice al "Roçia Montanå", a
susÆinut cå nu existå nici o rup-
turå între cele douå poziÆii pe
care le-a deÆinut Dan Petrescu
çi cå noua activitate va putea
constitui pentru fostul director
al Biroului Båncii Mondiale o
provocare profesionalå. Domnul
Dascålu a negat çi faptul cå
Banca Mondialå s-ar fi opus
proiectului pe care "Roçia Mon-
tanå Gold Corporation" doreçte
så-l dezvolte la noi în Æarå. "IFC -
divizia pentru investiÆii a Båncii
Mondiale a anunÆat cå nu mai
acordå împrumutul cåtre «Ga-

briel Resources», care deÆine
«Roçia Montanå Gold Corpora-
tion», pentru cå societatea a
fåcut rost de finanÆåri private,
nu pentru cå s-ar fi opus proiec-
tului", a precizat Adrian Das-
cålu. Domnia sa a spus cå proiec-
tul "Roçia Montanå" este într-un
stadiu foarte avansat, în cîteva
luni societatea urmînd så termi-
ne de refåcut documentaÆia care
trebuie så stabileascå impactul
exploatårilor de la Roçia Mon-
tanå asupra mediului.
InvestiÆiile pe care "Gabriel

Resources" intenÆioneazå så le
facå la Roçia Montanå çi ex-
ploataÆiile de aur pe care in-
tenÆioneazå så le deschidå, ca çi
metodele prin care se încerca
îndeplinirea celor douå obiecti-
ve, au fost aspru criticate atît de
preså, cît çi de Academia
Românå çi de diferite organis-
me non-guvernamentale. (A.D.)

STIRI

T
imp de treizeci de ani,
Æara noastrå a tot cîrpit
113 kilometri de auto-
stradå! ïn rest mai ni-
mic. O privire aruncatå
pe harta cu au-

tostråzile din estul Europei este
suficientå pentru a ne da seama
despre capacitatea organiza-
toricå de care au dat dovadå gu-
vernele noastre în ultimii 14 ani.
Dintre candidatele la integrarea
europeanå, România este de-a
dreptul subdezvoltatå la capito-

lul autostråzi. "Progresele" noas-
tre în materie par çi mai palide
dacå luåm în consideraÆie faptul
cå singura autostradå funcÆio-
nalå, Bucureçti-Piteçti, constru-
itå în anii '70, este aståzi mai
proastå decît înainte så fi fost re-
abilitatå!

Cu toate acestea ministrul
Miron Mitrea este mulÆumit de
faptul cå a reuçit så "relanseze
construcÆia de autostråzi în
România". Dacå ne raportåm la
"zero" km construiÆi în ultimele

decenii, cei aproape 100 de km,
care urmeazå så devinå ope-
raÆionali între Bucureçti çi
Drajna pînå la sfîrçitul acestui
an, reprezintå un adevårat
"boom" în construcÆia de auto-
stråzi, cåci ne dubleazå kilome-
tri. Dar dacå ne raportåm la ve-
cinii noçtri, ne trezim la realita-
te.

ïn anul 2000, România avea
113 km de autostradå, în timp
ce Bulgaria avea 287 km, Unga-
ria 351 km, Polonia 257 km,

Slovenia 229 km, iar Cehia 416.
Trebuie Æinut cont çi de dimen-
siunile teritoriului nostru com-
parativ cu cel al Cehiei, Unga-
riei sau Sloveniei. ïn 2001, Æara
noastrå a reluat lucrårile de
construcÆie a trei tronsoane din
viitoarea autostradå Bucu-
reçti-ConstanÆa (97 km). Tot
atunci ministerul de resort a
elaborat, în premierå, strategia
guveramentalå în domeniul au-
tostråzilor, prin care au fost
iniÆiate proiectele altor auto-
stråzi, majoritatea concentrate
pe traseul TEM (Autostrada
Transeuropeanå Nord-Sud). ïn
schimb, graÆie eforturilor buge-
tare çi a fondurilor atrase atît de
la instituÆii private cît çi comu-
nitare, guvernele statelor din
preajma noastrå au ajuns så
deÆinå un portofoliul de lucråri
impresionant.

Oficialii de la Varçovia cred cå
pînå la sfîçitul anului viitor,
reÆeaua de autostråzi çi drumuri
expres din Polonia va însuma
750 km. FaÆå de situaÆia din
2000 este o creçtere de aproape
trei ori. Ritmul de construcÆie al
autostråzilor a fost similar în
Ungaria. Guvernul maghiar
promite cå în 2005 va avea o
reÆea cu o lungime totalå de
1.000 km (în 2000 erau 351
km). ïn Cehia, creçterea a fost çi
mai mare - de 3,6 ori. Cehii vor
dispune la sfîrçitul anului 2005
de circa 1.500 km de autostråzi
çi drumuri expres.

Oleg Cojocaru
(continuare în pag.10)

SAR AVERTIZEAZÅ:

Fie taxele sînt prea mari,
fie televiziunile trebuie
restructurate, nefiind viabile
� Datoriile televiziunilor la bugetul de stat încalcå libertatea presei � Toate
rapoartele internaÆionale de anul acesta vor consemna încålcarea libertåÆii presei în
România! � Alina Mungiu: "Riscåm så nu mai îndeplinim criteriile politice de aderare
la Uniunea Europeanå" � IntervenÆia SAR picå la Æanc pentru ceea ce am putea numi
"mass-media coruptå"

Televiziunile din România se
auto-cenzureazå din cauza da-
toriilor pe care le au la bugetul
de stat, avertizeazå Societatea
Academicå Românå (SAR). "Nu
poÆi avea o politicå editorialå in-
dependentå, chiar dacå ai jur-
naliçti foarte buni, cînd ai dato-
rii la stat", a declarat preçedin-
tele SAR, Alina Mungiu.

ïn opinia analiçtilor, datorii-
le imense acumulate de televi-
ziuni indicå o alternativå: fie
taxele statului sînt prea mari
çi atunci acestea ar trebui re-
duse, iar datoriile reeçalonate;
fie televiziunile nu sînt viabile
çi ar trebui så se restructu-
reze. "Deja se vede cu ochiul li-
ber cå existå diferenÆe majore
între modul în care prezintå
realitatea presa scriså çi tele-
viziunile", a afirmat Alina
Mungiu. Domnia sa a aråtat cå
presa scriså este mult mai cri-
ticå çi prezintå pe larg cazurile
de corupÆie çi ineficienÆa gu-

vernanÆilor, lucru neîntîlnit pe
micile ecrane.

Faptul cå aproape toate televi-
ziunile au acumulat datorii
pune în pericol libertatea de ex-
presie. "Deja avem semnale de

la toate instituÆiile internaÆio-
nale de monitorizare, cå anul
acesta rapoartele vor fi foarte
proaste.

Lilian Cojocaru
(continuare în pag.4)

Mergînd în Camera Comunelor så obÆinå
aprobarea pentru angajarea militarå, Blair a
fost nevoit så se sprijine doar pe rapoartele
de informaÆii care acreditau existenÆa mi-
jloacelor de distrugere în maså în mîinile lui
Saddam. Atunci s-a produs incredibilul: opo-
ziÆia a sprijinit poziÆia guvernului, în timp ce
o parte a parlamentarilor laburiçti s-a råscu-
lat împotriva liderului lor! Blair a cîçtigat, dar

rana politicå suferitå nu a încetat så sîngereze de atunci çi pînå azi.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "SupravieÆuitorul", semnat de Cornel CodiÆå.

EDITORIAL

Firavå speranÆå pentru capitalul
nostru: pieÆele alternative

Preocuparea pentru relansa-
rea pieÆei noastre de capital nu
este una comunå; pe specialiçtii
noçtri nu îi fråmîntå problema,
ei se mulÆumesc cu firimiturile
pe care se ceartå ca vråbiile. Din
1990 (cînd a fost menÆionatå
Bursa de Valori pentru prima
datå într-o ordonanÆå guverna-
mentalå) çi pînå aståzi, strate-
gia pieÆei de capital nu a fost
dezbåtutå decît o singurå datå,
relativ recent. Anul trecut, echi-
pele reunite ale Bursei de Valori
Bucureçti çi Rasdaq au elaborat
un document care fixa drept
obiectiv principal multiplicarea
valorii zilnice a tranzacÆiilor, de
cincisprezece-douåzeci de ori.
Strategia trecea în revistå alte
treisprezece obiective (transpa-
renÆå, supraveghere, guver-

nanÆå corporativå etc), subsu-
mate obiectivului principal, de-
clarînd cå acesta ar fi un prim
pas pentru "construirea celei

mai performante pieÆe de capi-
tal din regiune".

MAKE
(continuare în pag.7)

PENTRU CREAREA DEPOZITARULUI CENTRAL AL
PIEæEI DE CAPITAL

"Registrul Român al
AcÆionarilor" fuzioneazå
cu "Regisco"

Registrul Român al AcÆionari-
lor çi Regisco vor fuziona, ur-
mînd ca la entitatea astfel
creatå så se asocieze çi celelalte
registre ale pieÆei de capital. ïn
acest fel, se va crea o entitate
care poate prelua - alåturi de
alte instituÆii ale pieÆei -, în con-
diÆii optime, funcÆiile de Depozi-
tar Central, aça cum prevede le-
gislaÆia europeanå în domeniu.

Registrele existente adminis-
treazå în prezent o bazå de date
de aproximativ 18 milioane de
acÆionari (circa 83 milioane de
pachete de acÆiuni). Florin Po-
gonaru, preçedintele Registrului
Român al AcÆionarilor, ne-a de-
clarat: "ïnfiinÆarea Depozita-
rului central pe structura regis-
trelor existente este avantajo-
aså din punct de vedere tehnic
deoarece acestea au personal çi
dotarea tehnicå necesarå". Po-
trivit domniei sale, iniÆierea aces-
tor activitåÆi pe o structurå fårå
experienÆa administrårii unor

asemenea baze de date prezintå
riscuri tehnice deosebite care
pot duce la discreditarea noului
depozitar. Din punct de vedere
financiar, investiÆia care ar fi
necesarå ar depåçi cu mult po-
sibilitåÆile de finanÆare ale en-
titåÆilor existente pe piaÆa de ca-
pital sau ar inhiba dezvoltarea
pieÆei datoritå unei creçteri
substanÆiale a costurilor de
tranzacÆionare. Florin Pogona-
ru a mai precizat: "ïncercarea,
originalå çi neconformå cu legi-
slaÆia europeanå, de a constitui
Depozitarul sub forma unei so-
cietåÆi nonprofit - pentru o pe-
rioadå limitatå - constituie pre-
misa creçterii unei crize pe
piaÆa de capital datoritå imposi-
bilitåÆii de finanÆare a activitåÆi-
lor". AcÆionarii registrelor sînt
instituÆii financiare internaÆio-
nale (BERD, FundaÆia Post Pri-
vatizare) çi româneçti (principa-
lele bånci comerciale çi SIF-uri).

Ingrid Zamfir

AUTOSTRÅZILE ROMÄNEÇTI: O PALIDÅ MOÇTENIRE CEAUÇISTÅ

De 30 de ani circulåm
pe aceeaçi bandå!
� Cehia sau alte Æåri foste comuniste sînt de çase-çapte ori mai dezvoltate decît noi în
acest domeniu � Abia în 2001, Æara noastrå a reuçit så-çi contureze prima strategie în
dezvoltarea autostråzilor

EFECTELE SUSPENDÅRII COMPANIILOR PE TIMP NEDETERMINAT

Investitorii fug de acÆiunile
societåÆilor de pe Rasdaq

Unul din motivele pentru care
emitenÆii apeleazå la piaÆa de
capital este finanÆarea activitå-
Æii, realizatå în cele mai multe
cazuri prin majorarea capitalu-
lui social. Pentru acÆiunile de la
categoria I a pieÆei Rasdaq, ma-
jorårile capitalului social au de-

terminat suspendarea lor de la
tranzacÆionare pe o perioadå de
cîteva luni. AcÆiunile societåÆii
"Aker" Bråila sînt suspendate
din 14 iulie 2003, dupå hotå-
rîrea consiliului de administra-
Æie cu privire la majorarea capi-
talului social, avînd în vedere cå

abia în perioada actualå modifi-
carea capitalului social este în
curs de înregistrare. Aceeaçi pro-
blemå a fost întîmpinatå çi de
"Altur" Slatina, care este suspen-
datå din 3 septembrie 2003, pen-
tru majorarea capitalului social.

(pagina 7)

ReÆeta revenirii la capitalism avea pe lista de ingrediente çi implementarea
pieÆei de capital, pe principiul cå la ciorbå bagi cît mai multe legume. Çi dacå
la capitaliçti existå burse, atunci o facem çi noi.
La aproape un deceniu de la inaugurarea Bursei de Valori Bucureçti, nu mai
existå dubii cå implementarea pieÆei de capital la noi reprezintå "zeama lungå
a unei supe din fantoma unui porumbel mort de inaniÆie" (parafrazînd-ul pe
Mark Twain), - adicå, un eçec lamentabil.
Valoarea medie zilnicå a tranzacÆiilor la Burså çi Rasdaq s-a echilibrat pe un
nivel modest, însumînd echivalentul aproximativ al unui milion de euro,
departe så poatå purta vreo semnificaÆie în raport cu cuantumul Produsului
Intern Brut. Ca idee, bursa praghezå tranzacÆioneazå, în medie, vreo 32 de
milioane de euro zilnic, iar la cea din Budapesta se ridicå la 37 de milioane
(ceea ce, oricum, este nesatisfåcåtor în raport cu economiile lor naÆionale).
Mai evident, înså, este cå piaÆa de capital nu ne-a influenÆat viaÆa, ca naÆiune.
Ea nu a stîrnit pasiunea populaÆiei, nu a ajutat nicidecum fabricile çi uzinele,
nu a fost bågatå în seamå la elaborarea strategiilor economice. Nici måcar
procesul de privatizare nu a folosit sistematic piaÆa de capital. Cel mult, ea a
înlesnit concentrarea proprietåÆii, dar fenomenul ar fi avut loc oricum.

Datoriile televiziunilor private la bugetul de stat

Plati datorate
bugetului de stat
la data de
30.09.2003 (lei)

Observatii

AMEROM TELEVISION SRL (compania
mama a postului Prima TV)

255,206,936,022
A început executarea
silita a datoriilor

ANTENA 1 SA (compania mama a
postului Antena 1)

57,776,578,624
S-a initiat
reesalonarea datoriilor

CORPORATIA PENTRU CULTURA SI
ARTA INTACT SA (legata de Antena 1)

51,257,023,493
S-a initiat
reesalonarea datoriilor

MEDIA PRO INTERNATIONAL SA
(compania mama a postului Pro TV)

234,293,918,492
S-a initiat
reesalonarea datoriilor

RIENI DRINKS SA (actionar al postului
National TV)

46,200,537,990
S-a initiat
reesalonarea datoriilor

SCANDIC DISTILLERIES SA (actionar al
postului National TV)

43,151,393,401
A început executarea
silita a datoriilor

ROSAL GRUP SRL (actionar al postului
Realitatea TV)

16,446,491,632
S-a initiat
reesalonarea datoriilor

Sursa o reprezinta raportul SAR care citeaza pagina de Internet a Ministerului
Finantelor la data de 9 Ianuarie 2004


