
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (22.03.2004)

• FORTUNA CLASSIC (FRI) (19.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51.429 lei

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58.726 lei

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 247.255 lei

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 411.790 lei

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99.447 lei

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 394.386 lei

• FORTUNA GOLD (19.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103.019 lei

• FON (19.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 287.484 lei

• FVP (19.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 180.193 lei

• FMPR (19.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42.529 lei

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.850 lei

• PLUS FIDELITY . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 151.679 lei

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168.924 lei

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.949 lei

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.309 lei

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 124.389 lei

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 117.718 lei

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52.903 lei

EVOLUTII FINANCIARE

Dacå presa independentå, în sensul strict al
existenÆei unor proprietari (individuali sau aso-
ciaÆi) distincÆi de stat, existå, aceasta nu pre-
supune automat çi manifestarea libertåÆii de
expresie. Iar aceasta din urmå constituie fun-
damentul spaÆiului public çi prin aceasta a sta-
tului. ïn absenÆa spaÆiului public statul este
anulat, iar egalitatea juridicå dintre cetåÆeni
nu mai poate funcÆiona.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "SpaÆiul libertåÆii de expresie", semnat de
Cristian Pîrvulescu.

EDITORIAL

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)
Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4%

• la 1 lunå
Finansbank, Eurom Bank, CEC . . . . . 17%

• la 3 luni
RoBank, Finansbank, Eurom Bank . . . 18%

• la 6 luni
RoBank, Finansbank, Eurom Bank . . . 18%

• la 9 luni
RoBank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19%

• la 12 luni
RoBank, Eurom Bank . . . . . . . . . . . . . 19%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR martie 21,25%

BNR: CURSUL OFICIAL (19.03.2004)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . 40.033 lei

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . 32.371 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (19.03.2004)

• BET: 2999,10. . . . . . . . . . . . 3,39%

• BET-C: 1908,06 . . . . . . . . . . 2,70%

• BET-FI: 8895,44 . . . . . . . . . . . . 0%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (19.03.2004)

• DOLAR

C - Edmond . . . . . . . . . . . . 32.300 lei
V - Picus . . . . . . . . . . . . . . 32.599 lei

• EURO

C - Paris Exchange . . . . . . 39.800 lei
V - Romania Exchange . . . 40.049 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

Februarie 2004 . . . . . . . . . . . . . 0,6%

STIRI

"Impact" Bucureçti vrea så-çi majoreze capitalul cu
61 miliarde de lei

Profitul brut obÆinut de compa-
nia de construcÆii "Impact" Bucu-
reçti anul trecut s-a ridicat la 266
miliarde de lei, în creçtere cu 27%
faÆå de cel din anul precedent.
Dupå calculul impozitului pe pro-
fit, rezultatul net al companiei s-a
ridicat la 180 miliarde de lei, apro-

ximativ la nivelul celui raportat
pentru 2002. Dan Ioan Popp, di-
rectorul general al "Impact", ne-a
declarat cå rezultatul net scåzut a
fost consecinÆa directå a prevede-
rilor legislative referitoare la agen-
Æii economici care practicå vîn-
zårile în rate. (pagina 9)

Excedent bugetar în luna ianuarie

Bugetul general consolidat a
înregistrat în luna ianuarie un ex-
cedent de 10.504,9 miliarde de
lei, ca urmare a nivelului relativ
redus al cheltuielilor comparativ
cu veniturile încasate, informeazå
Ministerul FinanÆelor Publice. Si-
tuaÆia este caracteristicå începu-
tului de an. Singurele componen-
te ale bugetului general consoli-
dat care au înregistrat deficit au
fost bugetul asigurårilor sociale
de stat (cu un sold negativ de
277,1 miliarde de lei) çi creditele

externe contractate de ministere
(-2.519 miliarde de lei). Bugetul
de stat a avut un excedent de
3.835,4 miliarde de lei, iar buge-
tele locale au avut un sold pozitiv
de 4.047 miliarde de lei. Venituri-
le totale ale bugetului general
consolidat s-au ridicat în luna ia-
nuarie la 61.144,4 miliarde de lei,
în creçtere cu 38,2% faÆå de cele
din ianuarie 2003. Cheltuielile au
totalizat 50.639,5 miliarde de lei,
reprezentînd 85,7% din media lu-
narå prognozatå. (R.R.)

AcÆiunile "Navrom" GalaÆi se întorc pe Rasdaq
din 24 martie

AcÆiunile "Navrom" GalaÆi vor fi
introduse la tranzacÆionare pe
piaÆa Rasdaq în çedinÆa din 24
martie, avînd simbolul COVG. So-
cietatea a mai fost tranzacÆionatå
pe piaÆa Rasdaq în perioada
noiembrie 1996 - octombrie 1997
(cînd au fost realizate tranzacÆii în

valoare de 10 miliarde de lei), fiind
transferatå ulterior la categoria a
II-a a Bursei de Valori. ïn ceea ce
priveçte rezultatele financiare,
conducerea sperå ca urmåtorii
trei ani så fie încheiaÆi cu profit
din care så acopere pierderile
obÆinute în anii precedenÆi. (R.O.)

MAI MULæI BANI PENTRU INVESTIæII

Beneficii de peste 20 de milioane de
dolari pentru companiile de cablu
� ReprezentanÆii companiilor de CATV susÆin cå i-au convins pe parlamentari så
reducå taxele pentru drepturile de autor � Comisia pentru culturå çi arte din Camera
DeputaÆilor a acceptat reducerea taxelor pentru societåÆile de cablu de la 6,2% la
2% din valoarea abonamentelor

DeputaÆii discutå zilele ace-
stea modificårile la legea drep-
turilor de autor çi conexe, luînd
în calcul posibilitatea reducerii
cuantumului drepturilor de
autor plåtite de firmele de ca-
blu.

Taxele plåtite de firmele româ-
neçti de cablu pentru drepturile
de autor sînt cele mai mari din
regiune. "SocietåÆile prin cablu

plåtesc în prezent o cotå de
6,2% pentru drepturi de autor
çi conexe, cel mai mare procen-
taj din sud-estul Europei, în
condiÆiile în care Æårile din re-
giune plåtesc doar între 1% çi
3,5%", ne-a declarat Radu Pe-
tric, preçedintele AsociaÆiei de
ComunicaÆii prin Cablu (ACC).

Lilian Cojocaru
(continuare în pag.10)

Euronext intrå în luptå cu
Bursa din Londra

PiaÆa pan-europeanå Euronext
a lansat, la finele såptåmînii
trecute, o contraofensivå împo-
triva Bursei din Londra (Lon-
don Stock Exchange - LSE), dez-
våluindu-çi planul de tranzac-
Æionare a acÆiunilor de top din
Marea Britanie. Preçedintele
Euronext, Jean-Francois Theo-
dore, declarå cå piaÆa pe care o
conduce va oferi posibilitatea
de tranzacÆionare a acÆiunilor
cuprinse în indicele FTSE 100
(al LSE) la preÆuri mai mici
decît cele ale Bursei londoneze,
fårå så ofere, înså, detalii. "Am-
biÆia noastrå este så fim nu nu-
mai prima piaÆå pe care se

tranzacÆioneazå acÆiuni în afa-
ra graniÆelor, dar çi cea mai
bunå piaÆå de acest gen", a afir-
mat Theodore. Acesta susÆine
cå nu vede de ce clienÆii din Ma-
rea Britanie nu ar fi interesaÆi
så beneficieze de comisioane
scåzute la tranzacÆionarea ti-
tlurilor lor. Noul serviciu va uti-
liza platforma de tranzacÆionare
a Euronext çi instrumentele de
clearing din Marea Britanie.

Euronext råspunde, astfel,
planului LSE de lansare a unui
serviciu de tranzacÆionare a ti-
tlurilor olandeze. LSE vrea så
inaugureze, în luna mai, siste-
mul EuroSets, care presupune

comisioane cu 40% mai mici
decît cele practicate de Euro-
next. PiaÆa olandezå este un
cîmp de luptå atractiv pentru
rivalii såi, dat fiind cå aici se
tranzacÆioneazå titluri precum
"Philips Electronics", "Unile-
ver", "ING Group", "ABN Amro".

Euronext reuneçte pieÆele
din Amsterdam, Paris, Bruxel-
les çi Lisabona. Aceastå piaÆå
çi-a majorat cu 27% profitul pe
2003, la 211,8 milioane de
euro. Euronext a cîçtigat 137,9
milioane de euro numai din
vînzarea casei sale de clearing,
Cleanet.

Alina Vasiescu

C
ontractele de lucråri
publice în construcÆii
çi sectorul energetic
au însumat în ultimii
doi ani peste 5 mili-
arde de euro. Auto-

ritåÆile publice centrale çi locale
continuå så fie principalii bene-
ficiari din sectorul construcÆii-
lor (deçi sectorul public este un
råu-platnic, contribuind la blo-
cajul financiar pe ramurå). Ca
så supravieÆuiascå pe o piaÆå
extrem de aglomeratå, firmele
de construcÆii s-au båtut, to-

tuçi, pe contractele publice. Douå
firme din Bacåu par, înså, "abo-
nate" la contractarea marilor lu-
cråri de construcÆii, devansînd
chiar çi companiile stråine.

Cele douå companii din
Bacåu - "Spedition UMB" SRL çi
"PA &CO International" - do-

minå topul primelor cinci so-
cietåÆi dupå valoarea contracte-
lor publice obÆinute în urma li-
citaÆiile organizate de instituÆii-
le guvernamentale sau locale.
Patronul firmei "Spedition
UMB" SRL este Dorinel Um-
brårescu - un apropiat al fami-

liei Sechelariu. Secretarul de
stat din Ministerul Transportu-
rilor çi ConstrucÆiilor, Sergiu
Sechelariu, este responsabilul
cu investiÆiile efectuate în do-
meniul drumurilor. Iar fratele
såu, Dumitru Sechelariu, este
partener de afaceri cu firma
"Spedition UMB", asociindu-se
cu ea ca så cumpere fabrica de
hîrtie de ziar "Letea". "Spedition
UMB" a cîçtigat contracte în va-
loare de circa 77 de milioane de
euro, numai în perioada 2002-
2003, depåçind firme de renu-

me în domeniu precum "Stra-
bag", "Todini Construzioni",
"Astaldi" sau "Proodeftiki" Gre-
cia. Cealaltå companie din
Bacåu, "PA & CO International",
este controlatå de Costel Cåçu-
neanu, unul dintre cei mai im-
portanÆi sponsori oficiali ai par-
tidului de guvernåmînt.

Oleg Cojocaru
(continuare în pag.10)

Bursa - în douå
luni, cît într-un an

Investitorii care au mizat în
acest an pe acÆiunile cotate la
Bursa de Valori Bucureçti au
avut, pînå în prezent, cîçtiguri
mai mari decît cele pe care le-ar fi
putut cîçtiga în anul 2003 (ia-
nuarie-decembrie). Indicele com-
pozit a depåçit cu 37,23% nivelul
de la sfîrçitul anului trecut, în
condiÆiile în care BET-C a cre-
scut cu doar 26% în 2003. O
creçtere mai accentuatå a avut
indicele categoriei I, datoritå
aprecierii cotaÆiilor acÆiunilor ca-
re sînt luate în calculul lui. ïn
numai douå luni çi jumåtate, in-
dicele BET a crescut cu 38%, mai
mult decît aprecierea înregi-
stratå anul trecut, de 30,9%. ïn
çedinÆa bursierå de vineri, indi-
cele BET a atins un nou maxim
istoric (2999,1 puncte). Nivelul
psihologic, de 3.000 de puncte, a
fost depåçit, totuçi, pe parcursul
çedinÆei, brokerii fiind de pårere
cå ascensiunea indexului va con-
tinua çi în urmåtoarele sesiuni.
Ei considerå cå preÆurile acÆiuni-
lor båncilor çi ale SNP "Petrom"
vor continua så creascå çi în
aceastå såptåmînå. Aprecierea co-
taÆiei acÆiunilor "Banca Transil-
vania" va fi susÆinutå, spun ana-
liçtii, de intenÆia conducerii så
majoreze capitalul social atît prin
capitalizarea profitului, cît çi prin
subscriere. Analiçtii mai susÆin
cå majorarea indicelui BET a fost
inluenÆatå de fondurile suplimen-
tare aduse de investitorii stråini
çi de faptul cå ultimele douå luni
au fost dominate de datele de re-
ferinÆå pentru dividendele afe-
rente anului trecut. (R.O.)

Ca så îi favorizeze pe
majoritari, CNVM
a ales så nu respecte legea
� Metoda votului cumulativ a reaprins disputa între acÆionarii minoritari çi cei
majoritari � Minoritarii susÆin cå altfel nu pot fi reprezentaÆi în cadrul consiliilor de
administraÆie, iar cei majoritari se tem så nu piardå puterea de decizie

D
e aproape doi ani, Co-
misia NaÆionalå a Valo-
rilor Mobiliare (CNVM)
amînå publicarea nor-
melor privind aplicarea

metodei votului cumulativ în
societåÆile listate, metodå care
ar putea schimba felul în care
sînt acum administrate. Preçe-
dintele CNVM, Gabriela Anghe-
lache, a declarat cå, deçi CNVM
a lucrat la proiectul de regula-
ment al votului cumulativ, nu
poate så îl aprobe în condiÆiile în

care un astfel de vot este practi-
cat în afara Æårii doar în Anglia
(çi acolo, numai dacå acÆionarii
decid acest lucru, iar nu prin
lege).

Doamna Anghelache a preci-
zat cå nu este convinså cå meto-
da votului cumulativ se poate
aplica în România, fiindu-i
teamå cå efectul såu ar fi catas-
trofal: "Nu çtiu care vor fi efecte-
le, în sensul de cît de mult va fi
aplicatå aceastå måsurå". Din-
colo de argumentele "pentru"

sau "contra", opÆiunea preçe-
dintelui CNVM este cel puÆin
"ciudatå": CNVM - autoritatea
de reglementare çi supraveghe-
re care administreazå Legea
pieÆei de capital - a ales så nu o
aplice. Legea votatå de Parla-
ment în anul 2002, fiind în-
tocmitå în "laboratoarele" CNVM
(dacå CNVM nu a fost de acord
cu votul cumulativ, atunci de ce
l-a mai trecut în lege?).

Ingrid Zamfir
(continuare în pag.3)

DOI ANI DE ACHIZIæII PUBLICE

Afaceri de 5 miliarde de euro în
construcÆii çi în sectorul energetic
� Firmele båcåuane "Spedition UMB" çi "PA & CO International" - în topul contractorilor naÆionali, devansînd
mari companii internaÆionale � Prima este partenerå de afaceri cu familia Sechelariu, iar cea de-a doua este
deÆinutå de un important sponsor al PSD � Firmele autohtone obiçnuite au încercat så încheie cîte un
parteneriat cu o companie stråinå ori s-au unit cîte trei-patru

La începutul anilor '90, cei din anturajul preçe-
dintelui Iliescu au înÆeles cå obiectivul såu era
aderarea la NATO, dar nu çi la UE. Este posibil
ca acest obiectiv så fi råmas neschimbat de
atunci çi så fi fost însuçit de cåtre partidul de
guvernåmînt - dacå nu, de ce atunci nimeni nu
s-a obosit så facå eforturi serioase de îndeplini-
re a cerinÆelor UE çi, într-adevår de ce a fost "in-
ventatå" Hildegard Puwak?

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Aderarea la UE: Baroana Nicholson çtie ce
face?", semnat de Vivien Ashton, fost consilier al FPP IV Muntenia çi al
Bursei de Valori din partea British Know How Fund.

ANALIZA

Vezi, tot în pagina 10, "Topul com-
paniilor care au cîçtigat contracte de
peste 3,5 milioane de euro"

Peste 100 de societåÆi de construcÆii çi instalaÆii au realizat, în perioada anilor
2002-2003, cifre de afaceri întrecînd, fiecare, un milion de euro pe baza co-
menzilor de stat. Dintre acestea, mai puÆin de 30 de companii au cîçtigat con-
tracte de peste 10 milioane de euro. ïn majoritatea lor, sînt filiale ale unor com-
panii internaÆionale - "Astaldi", "Grasseto Lavori", "Strabag", "Proodeftiki" sau
asocieri ale lor cu firme româneçti. Sînt înså çi excepÆii.

Dan Ioan Popescu, ministrul economiei, çi Miron Mitrea, ministrul transporturilor çi construcÆiilor, guverneazå peste cele mai mari in-
vestiÆii din România.

Douå doamne în conflict: GraÆiela Iordache (dreapta), directorul executiv al AsociaÆiei AcÆionarilor din România, încearcå så limiteze
avantajele majoritarilor sprijinite de Gabriela Anghelache (stînga), preçedintele CNVM.


