
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (26.04.2004)

• FORTUNA CLASSIC (FRI) (23.04.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52.536 lei

• CAPITAL PLUS. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59.622 lei

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 250.868 lei

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 417.758 lei

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99.766 lei

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 400.699 lei

• FORTUNA GOLD (23.04.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 104.416 lei

• FON (23.04.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 288.533 lei

• FVP (23.04.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 182.774 lei

• FMPR (23.04.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42.785 lei

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.665 lei

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 171.395 lei

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.964 lei

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.636 lei

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 126.209 lei

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 121.237 lei

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53.831 lei

EVOLUTII FINANCIARE

CELE MAI MARI DOBïNZI

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

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

• la 3 luni
RoBank, 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 aprilie 21,25%

BNR: CURSUL OFICIAL (23.04.2004)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . 40.483 lei
• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . 34.021 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.04.2004)

• BET: 2909,23. . . . . . . . . . . . 1,04%
• BET-C: 1995,24 . . . . . . . . . . 1,75%
• BET-FI: 10040,35 . . . . . . . . . . . 0%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (23.04.2004)

• DOLAR

C - Edmond . . . . . . . . . . . . 33.900 lei
V - Condors . . . . . . . . . . . . 34.150 lei

• EURO

C - Edmond . . . . . . . . . . . . 40.300 lei
V - Condors . . . . . . . . . . . . 40.150 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

Martie 2004 . . . . . . . . . . . . . . . . 0,5%

STIRI

Preçedintele APAPS, Ovidiu
Muçetescu, revine în Parlament
Dupå desfiinÆarea AutoritåÆii

pentru Privatizare çi Adminis-
trarea ParticipaÆiilor Statului
(APAPS), preçedintelui acestei
instituÆii, Ovidiu Muçetescu, i
se pregåteçte funcÆia de preçe-
dinte al Comisiei de buget-fi-
nanÆe din Camera DeputaÆilor.
ïn perioada cît a fost în fruntea
APAPS, Ovidiu Muçetescu a
deÆinut çi mandatul de deputat,
fiind membru în Comisia pen-
tru drepturile omului, unde evi-
dent nu a putut desfåçura nici o

activitate.
Cum fostul preçedinte al Co-

misie de buget-finanÆe din Ca-
mera DeputaÆilor, Florin Geor-
gescu a ajuns preçedintele Bån-
cii Comerciale Române, PSD se
gîndeçte så îl numeascå în locul
såu pe Ovidiu Muçetescu. De
altfel, PSD a propus çi Camera
DeputaÆilor a aprobat såptåmî-
na trecutå numirea lui Ovidiu
Muçetescu în Comisia de bu-
get-finanÆe.

L.C.

Producåtorii de petrol ameninÆå
redresarea economiei globale
Creçterea continuå çi semnifi-

cativå a cotaÆiilor petroliere
constituie un risc pentru redre-
sarea economiei mondiale, mai
ales în situaÆia în care Organi-
zaÆia æårilor Exportatoare de
Petrol (OPEC) nu-çi va asuma
responsabilitåÆile în acest sens,
avertizeazå preçedintele Båncii
Centrale Europene (BCE),
Jean-Claude Trichet. Oficialul
BCE aratå, într-un interviu
acordat publicaÆiei britanice Fi-
nancial Times, cå majorarea
preÆurilor la energie nu este de-
loc binevenitå, acest fenomen
influenÆînd negativ atît creçte-
rea economicå, cît çi evoluÆia in-
flaÆiei. Jean-Claude Trichet
îndeamnå cartelul (a cårui poli-
ticå o criticå) så fie pe deplin re-
sponsabil în ceea ce priveçte
måsurile pe care le ia, mai ales

cå toate entitåÆile cu råspunde-
re contribuie, într-o anumitå
måsurå, la prosperitatea glo-
balå. ïn consecinÆå, Jean-Clau-
de Trichet a menÆionat cå insti-
tuÆia sa “laså o uçå deschiså” în
privinÆa reducerii ratei dobînzii
de referinÆå, în situaÆia în care
redresarea economiei europene
va avea nevoie de acest lucru.
Ascensiunea preÆurilor la ÆiÆei

a fost remarcatå çi de ministrul
francez al finanÆelor, Nicolas
Sarkozy, care a precizat cå acest
lucru reprezintå o realå pro-
blemå. La ora actualå, petrolul
brut de tip Brent, tranzacÆionat
pe piaÆa din Londra, se situeazå
în jurul a 33 de dolari/baril, iar
ÆiÆeiul brut de pe piaÆa din New
York - la aproximativ 37 dola-
ri/baril.

Alina Vasiescu

ING Bank çi SIF
Banat-Criçana,
principalii
investitori în
obligaÆiuni BRD

SIF “Banat-Criçana” çi “ING
Bank” au fost principalii inves-
titori în obligaÆiunile emise de
BRD în urmå cu douå såptå-
mîni. ING a subscris obligaÆiuni
în valoare de 165 miliarde de lei,
iar SIF “Banat-Criçana a cum-
pårat în valoare de 100 miliarde
de lei.

Daniel ManaÆe, director de
strategie al SIF “Banat-Criça-
na”, ne-a declarat cå principalul
motiv pentru care au ales så in-
vesteascå în obligaÆiuni BRD a
fost remuneraÆia foarte bunå
(21,28%), cu mult peste rata in-
flaÆiei prognozatå pentru acest
an (9%). ïn al doilea rînd, spune
domnul ManaÆe, a contat çi bo-
nitatea emitentului. Faptul cå
obligaÆiunile vor fi listate la Bur-
sa de Valori este un atu în plus,
întrucît investitorii pot så îçi li-
chideze investiÆiile în orice mo-
ment. Probabil cå obligaÆiunile
BRD nu se vor bucura de un
numår de tranzacÆii mai mare
decît al celorlalte obligaÆiuni co-
tate, din lipså de ofertå. ïn gene-
ral, cine a cumpårat obligaÆiuni

a fåcut-o ca så le påstreze,
deoarece dobînzile acordate
sînt cele mai mari din piaÆå. De
aceea, chiar dacå ar fi cerere,
oferta este aproape inexistentå.
Dintre instrumentele cu venit
fix, SIF “Banat-Criçana” mai
deÆine 10 miliarde de lei în obli-
gaÆiuni municipale çi judeÆene
çi 400 miliarde de lei în titluri de
stat.

Ingrid Zamfir

D
etronarea lui Mihai
Fercalå de la con-
ducerea SIF Tran-
silvania a fost pier-
dutå în ocazia
Adunårii Generale
a AcÆionarilor de la

sfîrçitul såptåmînii trecute din
Braçov, fiind reales în Consiliul
de AdministraÆie cu un vot de
92%, deçi adversarii såi pri-
miserå un sprijin surprinzåtor
de la CNVM, care îi invalidase
mandatul de preçedinte încre-
dinÆat cu trei ani în urmå.

Adunarea Generalå a AcÆio-
narilor SIF Transilvania fusese
convocatå, pentru zilele de vi-
neri çi sîmbåtå, la alegeri, în ve-
derea ocupårii celor douå locuri
(din çapte) ale Consiliului de
AdministraÆie, devenite vacante
prin demisiile a doi demnitari
(urmare a incompatibilitåÆii),
prilej pentru adversarii preçe-
dintelui Mihai Fercalå så încer-
ce så i se impunå.

Cu o lunå în urmå, Dan Paul,
cunoscut în piaÆa de capital
drept preçedintele casei de bro-
keraj “Finaco Securities”, ceru-
se instanÆei judecåtoreçti så in-
terzicå votul prin mandat al

acÆionarilor SIF Transilvania,
apreciind cå formula manda-
tului perpetueazå “sine die” ac-
tuala conducere. ïntrucît in-
stanÆa i-a respins solicitarea,
Dan Paul a fåcut Apel çi a cerut
judecåtoriei så decidå amînarea
AGA la SIF Transilvania, pînå
dupå finalizarea procesului.

Vineri dimineaÆa, la primul
termen al Adunårii Generale
(care a constatat lipsa cvoru-
mului çi a amînat AGA pentru a
doua zi), a fost fåcutå publicå
respingerea amînårii de cåtre in-
stanÆå, dar, dupå-amiazå poziÆia
lui Dan Paul a primit un sprijin
surprinzåtor din partea Comisiei
NaÆionale a Valorilor Mobiliare
(CNVM). Sositå prin curier, o de-
cizie adoptatå în regim de ur-
genÆå de preçedintele CNVM,
Gabriela Anghelache, l-a invali-
dat pe Mihai Fercalå în calitatea
lui de preçedinte, mandat obÆi-
nut cu trei ani în urmå.

Çtirea a picat ca o bombå, ge-
nerînd explozia de la Adunarea
de a doua zi, cînd Mihai Fercalå
a afirmat cå decizia CNVM con-
travine legii çi cå o va contesta,
cu atît mai mult cu cît suspec-
teazå cå a fost adoptatå de Ga-

briela Anghelache în nume per-
sonal, fårå îndeplinirea cvoru-
mului comisarilor.

Mihai Fercalå a mai spus cå, pe
subiectul incompatibilitåÆii s-a
judecat deja cu grupul de acÆio-
nari care îl contestå çi cå a cîçti-
gat toate procesele. El a declarat
cå decizia de acum a CNVM sur-
vine în urma unei adrese din par-
tea Inspectoratului General al
PoliÆiei care nu are cåderea så se
pronunÆe în subiect.

Referirea la implicarea Po-
liÆiei, ca çi surprinzåtoarea
bruscheÆe cu care CNVM çi-a
modificat atitudinea, riscînd
(din cauza pripelii) så adopte o
decizie contestabilå, sugereazå
intervenÆia unui actor nou, de
mare forÆå, în conflictul de la
SIF Transilvania.

Ne amintim cå, la începutul
mandatului såu, înainte de
scandalul de la Banca Românå
de Scont (BRS), premierul
Adrian Nåstase a remis o scri-
soare cåtre CNVM, în care lansa
o serie de suspiciuni, greu de
înÆeles, la adresa SIF-urilor.

Tensiunea dintre echipa lui
Adrian Nåstase çi SIF-uri îçi
gåseçte o posibilå explicaÆie în

faptul cå, deçi, iniÆial au fost
membri ai actualului partid de
guvernåmînt, çefii SIF-urilor
s-au profesionalizat între timp,
îndepårtîndu-se de deciziile
economice adoptate pe baza co-
menzii politice.

ïntrucît atenÆia premierului
asupra SIF-urilor a revenit ciclic,
era de açteptat så reaparå çi în
anul acesta, al alegerilor. Cel mai
probabil, o intervenÆie de aceastå
putere ar explica bruscheÆea
schimbårii de atitudine çi mobili-
zarea autoritåÆilor împotriva lui
Mihai Fercalå, lider al indepen-
denÆei în deciziile SIF-urilor.

SituaÆia i-a venit ca o månuçå
lui Dan Paul, speculînd-o în
Adunarea Generalå de vineri,
împotriva manevrelor lui Mihai
Fercalå. Preçedintele SIF Tran-
silvania (deçi contestå invalida-
rea hotårîtå de CNVM) s-a tre-
cut pe lista candidaÆilor la cele
douå locuri vacante din Consi-
liul de AdministraÆie, fiind ales
cu un vot de 92% çi asi-
gurîndu-çi, cu viclenie, reveni-
rea la conducerea SIF-ului, în
orice situaÆie.

MAKE
(continuare în pag. 3)

FMI vrea garanÆii cå Guvernul
va continua reformele
� Viitorul acord stand-by ar trebui så conÆinå o strategie, ale cårei principale
componente vor fi reformele structurale, susÆin reprezentanÆii Fondului � FMI
cere reducerea deficitului în sectorul public, menÆinerea sub control a creditului
çi limitarea creçterilor salariale în sectorul de stat

M
inistrul finan-
Æelor, Mihai Tå-
nåsescu, çi
conducerea
Fondului Mo-
netar Interna-
Æional (FMI) au

convenit la Washington, în pri-
ma zi a reuniunii comune de
primåvarå a FMI çi Båncii Mon-
diale, asupra principalelor pre-
vederi ale unui nou acord cu
România de tipul supraveghere
preventivå. Documentul con-
Æine prevederi referitoare la con-

tinuarea reformelor în perspec-
tiva integrårii europene çi la pri-
vatizårile companiilor “Petrom”
çi a celor de distribuÆie a gazelor
çi energiei electrice. Noul acord
urmeazå så fie finalizat în ur-
måtoarele såptåmîni çi supus
aprobårii Consiliului Directori-
lor FMI.

“AutoritåÆile au convenit cu
echipa FMI cå un nou acord
stand-by trebuie så fie unul de
supraveghere preventivå çi så
se întindå pe o perioadå de cel
puÆin 18 luni”, spune Jeroen

Kremers, director executiv pen-
tru România în cadrul FMI. Po-
trivit celui mai recent raport
FMI, un nou acord stand-by ar
putea så accelereze ritmul re-
formelor structurale într-un an
electoral, ar oferi politicii ma-
croeconomice credibilitatea ne-
cesarå pentru atingerea inflaÆiei
cu o singurå cifrå çi ar contribui
la menÆinerea în grafic pentru
aderarea la Uniunea Europea-
nå.

Råzvan Radu
(continuare în pag. 3)

SIF TRANSILVANIA SUB PRESIUNE

Mihai Fercalå
a rezistat puciului
� CNVM i-a invalidat calitatea de preçedinte lui Mihai Fercalå � Dar AGA l-a reales cu
92%, în Consiliul de AdministraÆie

SIF “Muntenia”
se va transforma
în fond
de creçtere

Teodor Horia Mihåescu,
preçedintele “Muntenia Invest”,
a anunÆat în cadrul Adunårii
Generale a AcÆionarilor SIF
“Muntenia”, desfåçuratå sîm-
båtå, cå doreçte så transforme
societatea de investiÆii din fond
balansat, cum este în prezent,
în fond de creçtere.

Specificul fondului de creçte-
re constå în faptul cå profitul
net este utilizat pentru efectua-
rea de investiÆii. AcÆionarii nu
primesc dividende, înså ei bene-
ficiazå de creçterea preÆului
acÆiunilor, generatå de majora-
rea semnificativå a activului
net. Fondul balansat asigurå o
repartizare echilibratå a profi-
tului net pentru investiÆii çi
pentru acordarea de dividende.

Propunerea vine în contextul
în care proiectul legii consolida-
te a pieÆei de capital, aflat în
prezent pe circuitul legislativ,
prevede posibilitatea ca so-
cietåÆile de investiÆii så-çi
råscumpere acÆiunile reziduale.

Prin aplicarea reglementårilor
propuse în proiectul legislativ,
SIF “Muntenia” va avea de
råscumpårat peste 50% din
acÆiunile emise, pentru o sumå
estimatå la aproximativ 40 de
milioane de dolari.

Raluca Ungureanu

(CitiÆi, în pagina 7, «SIF

“Muntenia” acordå un divi-

dend net de 400 lei/acÆiune»)

Prin proiectul de lege propus de guvern se
creeazå o confuzie voitå între migraÆia parla-
mentarå çi cea a aleçilor locali. Principalul be-
neficiar al migraÆiilor politice, atît la nivel parla-
mentar, cît çi la nivel judeÆean çi local a fost
PSD. Dar migraÆia parlamentarå a fost puÆin pe-
ste 10%, pe cînd migraÆia primarilor a fost de
peste 50%.

CitiÆi, în pagina 3, articolul “Demagogie çi cinism”, semnat de Cristian Pîr-
vulescu.

EDITORIAL

Invalidarea lui Mihai Fercalå - scurtå istorie

ïn anul 2001, Dan Paul a contestat la CNVM drep-
tul lui Mihai Fercalå så deÆinå mandatul de preçedinte al
SIF Transilvania, aråtînd cå, în conformitate cu norme-
le, acesta este incompatibil cu funcÆia sa în Consiliul de
AdministraÆie al Båncii Comerciale Române (BCR),
unde fusese trimis så reprezinte SIF-ul.

ContestaÆia a fost respinså de CNVM, cauzå pentru
care Dan Paul a acÆionat Comisia în instanÆå, cîçtigînd
la Curtea Supremå de JustiÆie. Cu toate astea, CNVM a

tårågånat så aplice hotårîrea judecåtoreascå (a cårei
consecinÆå era tocmai invalidarea preçedinÆiei lui Mihai
Fercalå), astfel cå actuala decizie a Gabrielei Anghela-
che a picat ca un tråznet.

Decizia este cu atît mai surprinzåtoare cu cît, la 6
aprilie, Mihai Fercalå a demisionat din Consiliul de Ad-
ministraÆie al BCR, astfel cå acum pare så fi fost invali-
dat retroactiv, pentru o incompatibilitate care nu mai
este actualå. (Lucia Dumitrescu)

Vineri çi sîmbatå, acÆionarii SIF “Transilvania” Braçov s-au reunit la Inter-
national Trade Center din Braçov pentru adunarea generalå, cu urmåtoare-
le principale puncte pe ordinea de zi: aprobarea rezultatelor financiare pe
2003 çi a bugetului pe 2004; repartizarea profitului net; alegerea a doi
membri pe locurile råmase libere în Consiliul de AdministraÆie. Mihai Fer-
calå primise cu o zi înainte decizia CNVM prin care era invalidat din funcÆia
de preçedinte al Consiliului de AdministraÆie al SIF “Transilvania”. Acesta
a considerat decizia CNVM ilegalå çi çi-a depus candidatura pentru postu-
rile vacante concurînd cu Chelu Cåtålin Constantin, Budeanu Valerica,
Paul Dan Viorel, RîmneanÆu Marin. La çedinÆå au fost prezenÆi 718 acÆio-
nari, iar prin mandat au fost reprezentaÆi 73.085. ïn total, participarea la
AGA s-a ridicat la 73.831 de acÆionari, care deÆin peste 190 milioane de
acÆiuni, reprezentînd 34,82% din capitalul social. Au fost aleçi în funcÆii
Mihai Fercalå cu 92,25% din voturi afirmative çi Marin RîmneanÆu, cu
89,24%. Alegerile s-au desfåçurat în pofida încercårilor unui grup de acÆio-
nari så amîne AGA, amînare care ar fi avut drept consecinÆå nerepartizarea
dividendelor, imposibilitatea depunerii rezultatelor anului 2003 la Admi-
nistraÆiile Financiare çi o eventualå suspendare de la tranzacÆionare a
acÆiunilor SIF-ului, întrucît bugetul lipsit de aprobare ar fi fåcut contestabi-
le oricare dintre deciziile Consiliului de AdministraÆie. Toate cele opt
puncte de pe ordinea de zi au fost aprobate cu peste 90% din voturi pentru
fiecare. SIF “Transilvania” va distribui acÆionarilor såi dividende în valoare
de 299 miliarde de lei. Dividendul pe acÆiune se ridicå la 420 lei, re-
prezentînd o ratå de distribuire de 65,1% din profitul net realizat.

Iulia Grosu

Dan Paul a declarat ziarului
BURSA:

“ïn prezent, Mihai Fercalå este
o persoanå particularå çi nimic
mai mult. Nu avea dreptul så
figureze pe lista candidaÆilor în
Consiliul de AdministraÆie al
SIF Transilvania”.

Principalii investitori
care au subscris
obligaÆiuni BRD

Numele
investitorului

Valoarea
subscriså

(miliarde lei)

ING Bank 165

SIF Banat-Criçana 100

Hyposwiss Fund
Luxemburg

50

FDI Simfonia 1 25

SIF Transilvania 10

SC Asiban SA 10

FDI Fortuna Classic 2,5

FDI BCR Clasic 2,25


