
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (29.03.2004)

• FORTUNA CLASSIC (FRI) (26.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52.522 lei
• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58.906 lei
• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 248.143 lei
• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 412.832 lei
• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99.221 lei
• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 395.712 lei
• FORTUNA GOLD (26.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103.370 lei
• FON (26.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 287.971 lei
• FVP (26.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 180.738 lei
• FMPR (26.03.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42.557 lei
• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.785 lei
• PLUS FIDELITY . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 151.446 lei
• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 169.419 lei
• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.923 lei
• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.320 lei
• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 124.760 lei
• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 117.613 lei
• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53.010 lei

EVOLUTII FINANCIARE

Insuccesul electoral al lui Aznar (unul din
politicienii occidentali, alåturi de Silvio Ber-
lusconi, cu care Adrian Nåstase întreÆinea
relaÆii cordiale, dincolo de diferenÆele ideolo-
gice) a schimbat radical situaÆia pe plan eu-
ropean. Reuniunea çefilor de stat çi de gu-
vern ai Uniunii europene de la Bruxelles din
24-25 martie a fost nu doar prilejul unei re-
acÆii antiteroriste coerente prin adoptarea

unui set de måsuri (inclusiv numirea unui coordonator european), ci çi
ocazia relansårii negocierilor privind ConstituÆia europeanå.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Efectul spaniol çi dilemele României",
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 (26.03.2004)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . 40.311 lei

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . 33.078 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (26.03.2004)

• BET: 2978,09 . . . . . . . . . . . -0,15%

• BET-C: 1878,86 . . . . . . . . . -0,24%

• BET-FI: 8846,64 . . . . . . . . . -0,32%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (26.03.2004)

• DOLAR

C - Paris Exchange . . . . . . 32.850 lei
V - Edmond . . . . . . . . . . . . 33.100 lei

• EURO

C - Paris Exchange . . . . . . 39.850 lei
V - Condors . . . . . . . . . . . . 40.100 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

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

STIRI

"Baronii" locali - suspendaÆi din funcÆiile politice
DelegaÆia Permanentå a PSD a

hotårît, în çedinÆa extraordi-
narå de sîmbåtå, så-i suspende
din funcÆia de preçedinte de or-
ganizaÆie teritorialå pe Nicolae
Mischie - PSD Gorj, Constantin
Bebe Ivanovici - PSD Ilfov,
Gheorghe Savu - PSD IalomiÆa,
Florian Serac - PSD Bihor, Ena-
che Barbu - PSD Caraç-Severin,
Raul Bobeanu - PSD NeamÆ, Iu-
lian Comanescu - PSD Vâlcea,

precum çi pe Marian Vanghelie
- PSD Sector 5 Bucureçti. Mis-
chie çi Ivanovici se autosuspen-
daserå cu cîteva zile înainte,
numai cå acest lucru nu era
statutar. Cei mai sus menÆio-
naÆi sînt "baronii" controversaÆi
ai PSD, unii dintre ei aflîndu-se
çi în atenÆia Parchetului NaÆio-
nal AnticorupÆie. Potrivit con-
ducerii PSD, ei au încålcat pre-
vederea statutarå. (pagina 3)

DUPÅ DOI ANI DE ZILE,

CNVM çi-a revizuit poziÆia
faÆå de votul cumulativ
� Minoritarii îçi vor putea uni forÆele ca så fie reprezentaÆi în Consiliile
de AdministraÆie

Cu o întîrziere de aproape doi,
CNVM a aprobat såptåmîna tre-
cutå regulamentul privind apli-
carea metodei votului cumula-
tiv în cadrul societåÆilor deÆinu-
te public. Regulamentul a fost
cerut cu insistenÆå de acÆionarii
minoritari. Ei s-au considerat
prejudiciaÆi în tot acest timp de
faptul cå nu au avut posibili-
tatea så îçi numeascå un re-
prezentant în conducerea
societåÆilor listate. GraÆiela Ior-
dache, directorul executiv al
"AsociaÆiei AcÆionarilor din Ro-
mânia", care apårå interesele
acÆionarilor, ne-a declarat cå

este mulÆumitå de faptul cå
CNVM a înÆeles så îçi facå dato-

ria çi så respecte legea ela-
borînd regulamentul votului
cumulativ dupå doi ani de
açteptare.

Regulamentul a fost elaborat
pentru aplicarea art. 110 din le-
gea valorilor mobiliare. Con-
form acestui act normativ, votul
cumulativ reprezintå metoda
prin care fiecare acÆionar are
dreptul så-çi atribuie voturile
cumulate unei persoane (sau
mai multe) propuså så fie
aleaså în consiliul de adminis-
traÆie al societåÆilor listate.

Ingrid Zamfir
(continuare în pag. 7)

Blånculescu råstoarnå privatizarea SNTR
Autoritatea NaÆionalå de Con-

trol (ANC), conduså de ministrul
Ionel Blånculescu, råstoarnå cu
totul privatizarea SocietåÆii
NaÆionale Tutunul Românesc
(SNTR), prin conlcuziile pe care
le-a pus în raportul întocmit
dupå verificarea modului în care
APAPS a vîndut 56,4% din
SNTR. Din sinteza comunicatå
presei reiese cå ANC nu a gåsit
nici un element care så incrimi-
neze APAPS (instituÆia publicå
care a privatizat "Tutunul Ro-
mânesc"). ïn schimb, ANC con-

firmå o informaÆie care poate
desfiinÆa tranzacÆia cu SNTR. ïn
raport, ANC prezintå controver-
sata poveste a terenului din Bå-
neasa, cu o valoare de cel puÆin
4,5 milioane de dolari, despre
care existå suspiciuni cå a fost
vîndut cu tot cu societatea "Tu-
tunul Românesc" la un preÆ de
doar 1,6 milioane de dolari. Con-
trolul ANC nu confirmå suspi-
ciunile, afirmînd cå terenul
repsectiv a fost dintotdeauna în
patrimoniul unei societåÆi priva-
te, la care SNTR este acÆionar

majoritar: "La momentul priva-
tizårii SNTR, terenul din strada
Gîrlei nr.1 (n.r.-Båneasa) se afla
în patrimoniul «Dragon Medical
Complex» çi nu în patrimoniul
SNTR (de altfel, terenul din
Båneasa s-a aflat, începînd cu
anul 1991 - anul înfiinÆårii so-
cietåÆii «Dragon Medical Com-
plex» - çi pînå la data efectuårii
controlului în proprietatea ex-
clusivå a societåÆii «Dragon Me-
dical Complex»).

Darius Porumboiu
(continuare în pag. 3)

Adrian Nåstase îçi propune
un impozit de 90%
pe averea nejustificatå

Dupå mai bine de trei ani de
mandat în care nu a fåcut mai
nimic împotriva marii corupÆii,
premierul Adrian Nåstase gå-
seçte nimerit så declare cum cå
nimånui nu-i este permis så-çi
foloseascå mandatul ca pe un
instrument de îmbogåÆire:
"Trebuie så stabilim în mod
clar faptul cå nimeni nu va pu-
tea folosi mandatul sau poziÆia
sa în sistemul public ca pe un
instrument de îmbogåÆire per-
sonalå. Este important çi voi
propune un nou impozit, de
90%, care se va aplica tuturor
celor care nu pot justifica averi-
le din venituri", a declarat pre-
mierul, la finele såptåmînii tre-
cute, în cadrul manifestårii
"Primåvara Social Democratå",
care i-a avut în centru pe tinerii
din PSD.

Adrian Nåstase a afirmat cå
varianta cu impozitul de 90%
este, deocamdatå, în fazå de di-
scuÆie, înså promite så modifice
legea în aça fel încît demnitarii

så nu-çi mai poatå ascunde
averile la rude, indiferent de
gradul acestora. "Este impor-
tant så construim pentru toatå
lumea un sistem în aça fel încît
så comparåm veniturile legale
ale fiecåruia, în fiecare an, cu
facturile importante ale fi-
ecåruia, iar ceea ce este în plus
så fie impozitat cu 90%. Voi cere
specialiçtilor så propunå cea
mai bunå formå a legii", a preci-
zat premierul Nåstase.

Primul - ministru a mai amin-
tit de accelerarea reformei în ju-
stiÆie çi administraÆia publicå,
menÆionînd cå va propune
creçterea salariilor funcÆionari-
lor publici çi ale lucråtorilor din
PoliÆie, astfel încît aceçtia så nu
mai fie tentaÆi så ia mitå.

Primul ministru susÆine cå a
venit timpul så luptåm mai re-
pede çi mai eficient cu corupÆia
çi asta nu pentru cå aça ne cere
Uniunea Europeanå, ci pentru
cå este necesar.

Alina Vasiescu

Båncile din SUA - centrul
spålårii banilor la nivel mondial

S
uma banilor spålaÆi la
nivel mondial prin sec-
torul bancar este esti-
matå la 500 - 1.000 de
miliarde de dolari

anual, iar aproximativ jumåtate
din aceasta circulå prin båncile
Statelor Unite, potrivit afir-
maÆiilor fåcute de profesorul
J.D. Agarwal, preçedintele In-
stitutului de FinanÆe al Indiei,
în cadrul Congresului Banche-
rilor din Asia-Pacific, desfåçu-
rat la finele såptåmînii trecute.
ïn opinia domniei sale,
spålarea de bani nu doar cå de-
stabilizeazå o Æarå din punct de
vedere economic, dar o çi ex-
pune la acÆiuni teroriste,
ameninÆîndu-i integritatea çi
suveranitatea.

"Statele Unite sînt un centru
al spålårii banilor", a declarat
Agarwal, atribuind aceastå si-

tuaÆie libertåÆii exagerate de
care beneficiazå SUA. Profeso-
rul Agarwal considerå cå liber-
tatea exageratå (cum ar fi çi ca-
zul ElveÆiei), paradisurile fisca-
le, dar çi controalele exagerate,
cum sînt cele din Rusia, repre-
zintå factori care favorizeazå
spålarea de bani în întreaga
lume.

InfracÆiunea mai sus amintitå
implicå o serie de tranzacÆii
multiple, prin care se ascunde
sursa din care au fost obÆinuÆi
banii, astfel încît aceçtia så
poatå fi folosiÆi fårå compromi-
terea celor care îi manipuleazå.
J.D. Agarwal subliniazå cå
transferurile electronice de
bani, în care båncile sînt direct
implicate, faciliteazå spålarea
banilor.

Georgia Cali
(continuare în pag. 3)

DE CE NE SAR INVESTITORII

Reduceri masive la impozite,
în Æårile prietene!
� Sîntem pe primele locuri la impozite çi taxe çi pe ultimele la investiÆii

TranzacÆii suspecte de spålare de
bani pe piaÆa noastrå de capital
Tentativele de spålare de bani pe piaÆa de capital s-au dublat anul trecut
faÆå de 2002. Comisia NaÆionalå a Valorilor Mobiliare ne-a informat cå a
sesizat Oficiul NaÆional de Prevenire çi Combatere a Spålårii Banilor pentru
fiecare astfel de tentative. CNVM trebuie så raporteze toate tranzacÆiile
realizate pe piaÆa de capital în valoare mai mare de 10.000 de euro care
sînt suspecte de spålare de bani. Potrivit reprezentanÆilor CNVM, oficiul
însårcinat cu anchetarea acestor cazuri nu are obligaÆia så informeze Co-
misia asupra rezultatelor obÆinute în urma cercetårilor. Oficiul NaÆional de
Prevenire çi Combatere a Spålårii Banilor a mai primit anul trecut sesizåri
de la Ministerul FinanÆelor, BNR, Garda Financiarå, Autoritatea NaÆionalå
a Våmilor çi Ministerul AdministraÆiei çi Internelor. (I.Z.)

C
ompetiÆia pentru
atragerea inves-
tiÆiilor stråine în
Europa Centralå çi
de Est a generat un
val de relaxare a
fiscalitåÆii în în-

trega regiune. ïncepînd din
acest an, Polonia a redus im-
pozitul pe profit de la 27% la
19%, Ungaria de la 18% la 16%,
iar Slovacia de la 25% la 19%. ïn
plus, Guvernul de la Bratislava
a introdus cota unicå de im-
pozitare a veniturilor persoane-
lor fizice de 19%, faÆå de cotele
progresive (între 10% çi 38%)
practicate anterior. Sistemul

fiscal a fost mult simplificat, fi-
ind eliminate toate excepÆiile,
scutirile çi regimurile speciale
existente, atît în taxarea com-
paniilor, cît çi în cea a persoane-
lor fizice. Dintre statele baltice
se remarcå Letonia (unde im-
pozitul pe profit a scåzut de la
25% în 2002, la 19% în 2003 çi
15% în 2004) çi Lituania (care
practicå, de asemenea, o cotå
de impozitare a profitului de
15%).

Pentru Æara noastrå, capacita-
tea de råspuns la aceste mutaÆii
ale fiscalitåÆii regionale este re-
duså. ïntîrzierile în reformele
structurale au fåcut ca princi-

pala ancorå în reducerea in-
flaÆiei din ultmii ani så fie un de-
ficit public scåzut. Aça se va
întîmpla çi în acest an, potrivit
declaraÆiilor ministrului de fi-
nanÆe Mihai Tånåsescu. Defici-
tul bugetar este principalul ele-
ment care mai trebuie convenit
cu reprezenaÆii Fondului Mone-
tar InternaÆional pentru înche-
ierea unui nou acord stand-by.
Anul trecut, deficitul bugetar a
fost de 2,4% çi nu ar fi exclus ca
pentru acest an så fie progra-
mat la sub 2%. æintele am-
biÆioase de inflaÆie necesitå poli-
tici fiscale çi monetare strînse.
De aceea, cîmpul de manevrå în

reducerea fiscalitåÆii este foarte
limitat. Dimpotrivå, alte Æåri din
regiune practicå deficite buge-
tare ridicate: Cehia - 7,9%, Un-
garia - 5,7%, Slovacia - 5%, Po-
lonia - 4,8%. Principala måsurå
de relaxare a fiscalitåÆii aplicatå
în Æara noastrå, în acest an, a
fost reducerea contribuÆiilor la
asigurårile sociale cu 2,5
puncte procentuale, la 49,5%,
dupå ce în 2003 mai fusese ope-
ratå o scådere cu 5 puncte pro-
centuale. Nivelul CAS råmîne,
înså, printre cele mai ridicate
din Europa, iar reducerile
anunÆate de autoritåÆi în pe-
rioada 2005-2007 måsoarå cîte
un punct procentual anual. ïn
schimb, o cotå mai scåzutå a
impozitului pe profit ar putea fi
aplicatå, cel mai devreme, din
2005. Varianta reducerii impo-
zitului pe profit çi creçterii im-
pozitårii dividendelor a fost ve-
hiculatå încå de anul trecut de
oficialii FinanÆelor.

Råzvan Radu
(continuare în pag. 3)

Dupå ce cå au salariile cele mai scåzute din Europa, truditorii români sînt supuçi çi celei mai aspre fiscalitåÆi din regiune.

Impozitarea profitului
în Æårile din Europa
Centralå çi de Est

Tara Impozit pe profit

Bulgaria
19.5%
(15% din 2005)

Polonia 19% (de la 27%)

Ungaria 16% (de la 18%)

Slovacia 19% (de la 25%)

Lituania 15%

Letonia 15% (de la 19%)

Slovenia 25%

Cehia 28% (de la 31%)

Romania 25%

Jumåtate din banii spålaÆi la nivel mondial circulå prin båncile din SUA, susÆine pro-
fesorul J.D. Agarwal (foto), preçedintele Institutului de FinanÆe al Indiei.

Preçedintele PNL Theodor Stolojan a reacÆionat imediat la declaraÆiile
premierului, catalogîndu-le drept "vorbe goale". Stolojan susÆine cå
PSD nu poate lupta împotriva corupÆiei, întrucît ar trebui så lupte împo-
triva propriilor membri.

Brokerii nu au agreat un comitet comun
pentru cele douå burse

� ïn schimb, CNVM a aprobat transferul tranzacÆionårii unor
emitenÆi de la Rasdaq la BVB

Un grup de brokeri a propus,
în cadrul Adunårii Generale a
AsociaÆiei Bursei de Valori Bu-
cureçti, derulatå la sfîrçitul
såptåmînii trecute, convocarea
unei adunåri generale care så
aibå pe ordine de zi alegerea
unui comitet comun al celor
douå pieÆe bursiere (BVB çi
Rasdaq). Propunerea a fost
respinså cu 22 de voturi din 56,
cei care s-au opus argumen-
tînd cå nu existå bazå legalå
pentru alegerea unui comitet
comun.
Atitudinea brokerilor a fost în

contracÆie cu poziÆia CNVM,
care a agreat fuziunea dintre
cele douå pieÆe. CNVM a apro-
bat tot la sfîrçitul såptåmînii
trecute cadrul juridic ce va
permite ca acÆiunile unor so-
cietåÆi comerciale listate la

Rasdaq så fie tranzacÆionate
folosind platforma tehnicå a
BVB. ïn acest sens, emitenÆii
de la prima categorie vor fi pro-
puçi ca så fie tranzacÆionaÆi
prin intermediul platformei
tehnice puse la dispoziÆie de
Bursa de Valori Bucureçti, în
contextul pregåtirii fuziunii
celor douå pieÆe. Proiectul face
parte dintr-un program pilot,
derulat pe o perioadå de o lunå
calendaristicå, cu posibilita-
tea prelungirii lui printr-un
nou act individual emis de
CNVM, în situaÆia în care spe-
cialiçtii din cadrul comisiei vor
evalua drept pozitiv efectul
asupra pieÆei de capital.

R.O.
(CitiÆi în pag.7 articolul "AGA la

BVB: Bursa îçi tripleazå chel-

tuielile pentru promovare")


