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Angajatii “Laminorul” Braila se pregatesc
pentru miscari de protest

Angajatii “Laminorul” Braila se
pregatesc pentru ample miscari
de protest, fiind nemultumiti
de faptul ca pachetul majori-
tar de actiuni al socletatii a in-
trat, recent, in posesia Auto-

ritatii pentru Valorificarea Acti-
velor Statului, a declarat, la
sfirsitul saptaminii trecute, lide-
rul Sindicatului “Metal 94" din
intreprindere, Constantin larca.
(pagina 4)

Reglementarile inadecvate si lipsa
supravegherii, problemele pietei de leasing

Clientii societitilor de leasing
pot pierde atit bunurile achi-
zitionate, cit si banii, din cauza
legislatiei inadecvate. Aris Gogos,
presedi iatiei de Leasing

niei de leasing - din factori neas-
teptati, conducerea firmei va
cerca si gaseascd o solutie optimi
pentru client. Dar, din cauza re-

arilor neclare, domnia

Bancar si director general al “Al-
pha Leasing Romania”, sustine
¢4, in cazul falimentului compa-

sanu poate preciza ceea ce se va
intimpla mai departe si cumva fi
rezolvata problema. (pagina 8)

Greva generala de la “Azomures,” aminata cu

o saptamina

Sindicalistii de la “Azomures”
au decis sa amine greva generala
cu o saptamina, ca si dea timp
patronatelor sa formuleze un
raspuns solicitérilor lor. Greva
generala era programata pentru

10 noiembrie, iar reprezentantii
sindicatelor au hotarit si astep-
te un raspuns al patronatelor
pind in data de 17 noiem-
brie.(pagina 9)

Alianta Confederatiilor Patronale din
Romania vrea un mediu de afaceri fara

scutiri si reesalonari

Tara noastrd are nevoie de un
mediu de afaceri cu o economie
competitiva, care sa se integreze
organic in Uniunea Europeana
si nu doar geografic, a declarat
George Copos, presedintele Alian-
tei Confederatiilor Patronale din

Romania (ACPR), in cadrul Fo-
rumului National al Confede-
ratiei Patronale a Industriei, Ser-
viciilor si Comertului (CPISC).
Domnia sa considerd ca noua
guvernare trebuie sa fie cu fata
la mediul de afaceri. (pagina 4)
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Tendinta

Alegerile sint un moment de bilant in privinta

le, economice sau politice.

politicienilor de a fructifica electo-
ral fricile, dincolo de pragmatism, denota o
deschidere spre irational. Daca pe termen
'scurt aceasta poate duce la victorie, pe ter-
men lung nu ofera decit un surogat de legiti-
mitate. Fara dimensiunea valorica, politica

ramine doar o improvizatie.
Cititi, in pagina 3, articolul “Dupa alegeri, intre alegeri”, semnat de

Cristian Pirvulescu.
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Platim dobinda
privatizarea

rivatizarea BCR ne

costa anual milioa-

ne de dolari! Con-

form unei liste ofici-

ale cu situatia credi-

telor contractate de
agentii economici si alte persoa-
ne juridice si garantate de stat,
pe 21 mai 2004 au fost semnate
doua “Acorduri de garantie si
despagubirea statului Romania
actionind prin Ministerul Fi-
nantelor si, respectiv, BERD si
[FC”. Formularea este destul de
ambigua si, asa cum rezultz din
lista prezentata recent Guver-
nului de catre Ministerul Fi-
nantelor, pare ca BERD si IFC
ar fi imprumutat, de fapt, BCR
cu 222 de milioane de dolari,
suma cu care Guvernul a
anuntat ca a vindut pachetul de
25% catre cele doua institutii fi-
nanciare. Oficialii BCR au negat
categoric aceasta posibilitate, la
fel cum au facut-o si reprezen-
tantii Ministerului Finantelor si
cei ai AVAS. Conform reprezen-
tantilor Ministerului Finante-
lor, statul este cel care va trebui
sd returneze, la un anumit mo-
ment dat, intreaga suma sau
doar o parte din ea, citre BERD
si IFC. La suma respectiva va fi
addugata o dobindd, respectiv
“Libor + 1% pe an”. La acest mo-
ment ea inseamna cam 3% pe
an, dar peste un an poate fi mai
mare sau mai mica. Sa presu-
punem ca si peste un an
dobinda ar fila aproximativ ace-
lasi nivel. Daca IFC si BERD vor
decide sa iasa din banca sau
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statul va decide sa le rascum-
pere integral actiunile, atunci
Ministerul Finantelor va plati
celor doua institutii 222 de
miliocane de dolari plus o
dobinda de circa 6,6 milioane
de dolari. In plus, IFC si BERD
pot primi si dividende de la
BCR. Conform presedintelui
AVAS, Mircea Ursache, cele
doua institutii financiare au
dreptul la dividende pe perioada
in care sint actionari in BCR, in-
clusiv pe 2004. Pentru acest an,
conducerea BCR a estimat un
profit de circa 170 de milioane
de dolari. Ceea ce inseamna ca

6000 LEI

IFC si BERD vor putea primi un
dividend de pina la 40 de milioa-
ne de dolari.

Astfel de tranzactii (“Call op-
tion” sau “Put option”) sint
uzuale pe piata actiunilor, insa
la ambele capete ale tranzactiei
se afla companii sau institu
financiare private. Intr-o priva-
tizare, insa, cind vinzi 25% din
cea mai mare banca, pare des-
tul de ciudat sa mai platesti si
bani ca dobinda. Chiar daca
dobinda nu este una mare, ea
este suportata de catre noi toti,
prin bugetul public. Statul nu a
cistigat mai nimic din aceasta

FONDAT iN 1990, IN SPRUJINUL BURSELOR ROMANESTI

Vital in orice
operatiune este
coOperarea.

Frank Tyger

tranzactie. Doar dreptul de a fo-
losi cele 222 de milioane de do-
lari, contra unei dobinzi anuale.
In schimb, a pierdut pozitia de
actionar majoritar in BCR, cu
toate drepturile care decurg de
aici. Sa platesti milioane de do-
lari dobinda ca sa renunti la di-
vidende de zeci de milioane de
dolari este destul de ciudat.
Cum s-a ajuns insi aici?
Tranzactia are si o compo-
nenta oarecum cinica. La pre-
siuni repetate ale FMI, Bancii
Mondiale si UE, statul a scos
BCR la vinzare. Numai ca, din
cauza contextului international

defavorabil, in 2002, marii inves-
titori nu s-au inghesuit sa o
cumpere. Guvernul a aminat
privatizarea, dar presiunile in-
ternationale pentru vinzarea
BCR nu au incetat. Conform
programului PSAL semnat cu
Banca Mondiala, Guvernul tre-
buia sa vinda BCR pina pe 30
aprilie 2004. Fara respectarea
angajamentelor cu Banca Mon-
diala, Guvernul nu putea
incheia nici acordul cu FMI. Ast-
fel ca Guvernul a gasit solutia
unei tranzactii artificiale: sa vin-
da catre IFC si BERD un pachet
care sa scoata statul din pozitia
de actionar majoritar. IFC este
chiar divizia de investitii a Ban-
cii Mondiale, exact institutia
care a facut presiuni pentru
vinzarea BCR. Astfel, Guvernul
a negociat tocmai cu cei care ii
cereau insistent sa vinda. Prac-
tic, executivul nostru a impru-
mutat bani de la IFC ca sa se
poata imprumuta in continuare
de la Banca Mondiala si FMI.
Poate ca asa se explica si fap-
tul c&, dupa privatizare, in frun-
tea bancii a fost numit Florin
Georgescu, un ilustru membru
PSD. In conditiile in care Banca
Mondiald si Uniunea Euro-
peana au cerut tot timpul depo-
litizarea afacerilor, institutiile
lor financiare nu au avut nici o
problem ca si accepte un poli-
tician al puterii in fruntea ban-
cii in care tocmai intrasera. Si
asta in conditiile in care statul
nu mai era actionar majoritar.
Daniel Bojin

A
Stere Farmache

SVM urile pot
juca rolul
unei piete
alternative

Pietele alternative sau ATS
(“Alternative Trading Systems”)
ar putea aparea incepind de
anul viitor. Stere Farmache, di-
rectorul general al Bursei de Va-
lori Bucuresti (BVB), considera
ca ATS-urile vor trezi interesul
participantilor pe piata de capi-
tal. Domnia sa a precizat, la sfir-
situl saptaminii trecute in ca-
drul seminarului “EU-COFILE”
organizat de “Alpha Bank Roma-
nia” impreund cu Banca Natio-
nald a Romaniei si Asociatia
Romana a Bancilor, ca rolul
unui ATS ar putea fi jucat de so-
cietatile de valori mobiliare, ace-
stea putind pune la dispozitie
platforma tehnici necesara ac-
cesului liber pentru intermedie-
ri. Pe ATS-uri ar putea fi tran-
zactionate agromec-urile, susti-
ne domnul Farmache, adaugind
cé se fac foarte putine tranzactii
pe acestea. In Uniunea Euro-
pend, ATS-urile au atit sus-
tindtori, cit si adversari. In Italia,
un ATS, atingind un nivel al
tranzactiilor pentru interes pu-
blic, a solicitat comisiei nationa-
le de valori mobiliare italiene au-
torizarea ca fiind o bursa, a
exemplificat Stere Farmache. Cu
toate acestea, bursa din Italia a
dat in judecatd comisia pentru
decizia de autorizare a acelui
ATS. “Competitia este buna, dar
nu este incurajatd”, a incheiat
directorul general BVB.

Gabriel Pacuraru
Cititi, in pagina 7, articolul “Stere Far-
mache: Capitalizarea bursiera, 30% din
PIB in 2007-2008"

Flexibilitatea cursului
de schimb reduce
speculatiile cu bani de afara

® Populatia care are credite in valuta, sau cel putin o parte, ar putea avea de suferit

Mugur Isarescu: “Desi cred ca
investitiile de «real estate» aduc
venituri frumoase in Romania,
acum si in perspectiva, daca ne
uitdm insa la alte tari, vedem ca
aceste investitii au si riscuri si
doar cei cu experienta pot sa fie
mai linigtiti cu un asemenea
plasament. Categoric as fi
tentat sa pastrez in buna
masuré o suma mare de bani in
depozite in lei, cel putin atita
vreme cit dobinzile vor fi
atractive, dar nu as da la o
parte, dupa o analiza temeinica,
nici investitia in terenuri, de
exemplu vita de vie, sau alte
categorii de «real estate».
Depinde insa de ce tip de

«real estate» vorbim...”

iberalizarea ultimelor in-
trumente din contul de

capital in luna aprilie

2005 este doar o data an-
gajata prin regulamentul valu-
tar publicat la inceputul anului,
a precizat ieri Mugur Isarescu,
guvematorul Bancii Nationale a
(BNR). Aceasta data
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reprezinta termenul negociat cu
reprezentantii Comisiei Euro-
pene numai pentru liberaliza-
rea accesului nerezidentilor la
depozitele in lei. “Dar nu sun-
tem legati de termene rigide”, a
declarat guvernatorul BNR,
adaugind ca data ar putea fi de-

vansata daca masurile actuale
vor avea efectele scontate. “
economie de piata este
functionala si concurentiala in-
clusiv, daci poate face fata
miscarii libere a capitalului®, a
explicat domnul Isarescu.
Totusi, finalizarea liberalizarii
contului de capital induce ris-
cul intrarii de capitaluri specu-
lative in tara. Pentru a le limita,
banca centrald va folosi mai
multe modalitati. “Desigur, cea
mai importanta este diminua-
rea ecartului dintre ratele de
dobinzi de pe piata internd si
cea internationald, fiind insa

dependenta de starea macro-
economicd”, a mai spus guver-
natorul BNR. O alta metoda
este cea care a fundamentat de-
cizia anuntati de banca cen-
trala la inceputul saptaminii
trecute, respectiv o frecventa
mai redusd a interventiei pe
piata valutara, lasind posibilita-
tea unei mai mari flexibilitati a
cursului de schimb.
Costi Dobrea
(continuare in pag.2)

i in pag. 8 articolul “Leul se va
deprecia fata de principalele valute
in urmatoarele douasprezece luni”

Dolarul a inregistrat minimul istoric
in raport cu euro

® Daca euro va ajunge la 1,35 de dolari, Banca Centrala a Europei ar putea interveni pe

piata, spun anali

Moneda Statelor Unite ale
Americii a scazut, la finele
saptaminii trecute, pina la nive-
Tul minim al tuturor timpurilor
in raport cu euro. Dolarul nu a
fost “impresionat” de situatia
privind piata muncii, ficuta pu-
blica in ultima zi a saptaminii
trecute, reactionind, in schimb,
la unele declaratii apartinind
cancelarului german Gerhard
Schréder, in legatura cu aprecie-
rea monedei unice. Astfel, in vre-
‘me ce domnia sa sugera ci va to-
lera 0 moneda europeana puter-
nica, autoritatile de la Washing-
ton anuniau ci, in octombrie,
economia SUA a creat cele mai
multe locuri de munca din ulti-
mele opt luni.

"Cresterea euro nu este, inca,

europene, in cadrul unei confe-
rinte de presd desfasurati la
Bruxelles. Afirmatia sa urmeaza
indiferentei presedintelui Bancii
Centrale  Europene  (BCE),
Jean-Claude Trichet, afisata cu
0 zi inainte, fata de ascensiunea
monedei unice. Dolarul a inche-
iat ultima zi a saptaminii trecute
cu o cotatie de 1,2964 unitati/
euro pe piata americand, com-
parativ cu 1,2872 unitati/euro
in ziua anterioara. In cursul se-
dintei de vineri, dolarul a ajuns
pina la 1,2972 unitati/euro, ni-
velul maxim al tuturor timpuri-
lor. Recordul anterior a fost de
1,2930 unitati/euro, fiind inre-
gistrat la data de 18 februarie
2004. Mentionam ca oficialii
americani au anuntat ci cea mai

icd”, a afirmat
liderul celei mai mari economii

mare a lumii a creat
337.000 de posturi noi in octom-

brie, dupa cele 139.000 din luna
precedenta. “Daca asemenea ci-
fre nu impulsioneaza dolarul,
atunci e clar ca se intimpla ceva
grav cu moneda SUA”, apreciazi
David Bloom, strateg in cadrul
“HSBC Holdings” din Londra.
Analisti spun cd moneda
unica va ajunge in curind la pra-
gul de 1,30 de dolari, fapt dorit
de piatd. Specialistii sint de
pérere c4, in situatia in care euro
se va aprecia pina la 1,35 de do-
lari, BCE ar putea interveni pe
piata. “BCE ar putea sa vinda
euro, pentru prima oard, ca si
opreasca ascensiunea monedei
unice, in cazul in care aceasta va
ajunge la 1,35 de dolari”, declard
Stephen Jen, sef al departamen-
tului de cercetare valutara din
cadrul “Morgan Stanley”, sucur-
salalondoneza. (Alina Vasiescu)
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Urmare a articolului intitulat
“Patronii i
scoatd banii din afaceri imobilia-
re?” publicat de cotidianul Bur-
sa in data de 5 noiembrie 2004,
conducerea Societatii Nationale
“Tutunul Romanesc” este impu-
ternicita sa faca urmatoarele
preciziri:

Terenul pe care s-a construit
centrul comercial “Bricostore -
Media Galaxy” - la care se face
referire in articolul mentionat in
cotidianul Bursa - nu a aparti-
nut niciodata Societatii Natio-
nale “Tutunul Romanesc”, acest
lucru putind fi demonstrat cu
documente oficiale. O minima

verificare din partea celor doi
jurnalisti care au realizat artico-
Tul mentionat, coroborata cu de-
claratiile unor persoane din con-
ducere SNTR si cu cele ale edili-
lor sectorului 6, ar fi demonstrat
realitatea, si anume ca terenul
pe care s-a construit centrul co-
mercial “Bricostore - Media Ga-
laxy” a fost (si inainte de 1990 si
dupa) in proprietatea Societatii
Romane de Ascensoare IFMA
SA, companie cu sediul in Bucu-
resti, sos. Giulesti, nr. 6-8, sec-
tor 6. Acest fapt poate filesne de-
monstrat cu documente oficiale
aflate in arhivele Societatii
Nationale “Tutunul Romanesc”.

De aceea, considerind ca infor-
matiile continute in articolul pu-
blicat de catre cotidianul Bursa
sint ireale si aduc prejudicii atit
imaginii  Societatii Nationale
“Tutunul Romanesc”, cit si
actionarilor companiei, vd ru-
gam sa aveti amabilitatea de a
publica prezentul drept la re-
plica in vederea unei informari
corecte a opiniei publice.

Deschisi oricind la un dialog
real.

Va asiguram de intreaga noas-
tra consideratie.

Cu stima,

Marcel Cadar,
Director General



