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Euro coboarå din nou
sub pragul de 3,5 RON

Moneda naÆionalå s-a apre-
ciat puternic ieri, ceea ce a tri-
mis euro din nou sub pragul de
3,5 RON în mai puÆin de o
såptåmînå. Banca NaÆionalå a
României a stabilit ieri un curs
de referinÆå valabil aståzi de
3,4814 RON, în scådere cu
0,0244 RON faÆå de ziua prece-
dentå.

Dealerii susÆin cå trendul de
apreciere pe care evolueazå mo-
neda naÆionalå în prezent se va
menÆine çi în perioada urmåtoa-
re. Unii dintre aceçtia considerå
cå în cîteva zile vom asista la un
curs de 3,45 RON pentru un
euro. Acest nivel ar putea fi
unul interesant pentru ca spe-
culatorii så îçi marcheze profi-
turile çi så cumpere valutå ca så
iaså din piaÆå. ïn acelaçi timp,
BNR ar putea så îçi facå simÆitå
prezenÆa în piaÆå ca så tempe-

reze aprecierea monedei naÆio-
nale.

Analistul financiar Dragoç
Cabat ne-a declarat cå se
açteaptå ca BNR så intervinå
pe piaÆa valutarå chiar aståzi
sau mîine pentru cå nivelul de
3,5 RON era unul decisiv. ïn
plus, domnul Cabat susÆine cå,
în mod normal, moneda naÆio-
nalå ar fi trebuit så se depre-
cieze în raport cu cea euro-
peanå. Domnia sa apreciazå cå
moneda naÆionalå nu ar trebui
så se aprecieze în termeni no-
minali cu mai mult de 2,5% -
3% pe parcursul întregului an
ca så nu afecteze evoluÆia eco-
nomiei. ïn schimb, numai de la
începutul anului çi pînå în
prezent, leul s-a apreciat cu pes-
te 5%.

Magda Stoica

George Bush - cådere liberå
în sondajele de opinie

Preçedintele Statelor Unite,
George Bush, beneficiazå de
tot mai puÆinå popularitate,
respectiv încredere în rîndul
alegåtorilor såi. Un sondaj rea-
lizat de CBS, publicat ieri,
aratå cå numai 34% dintre
americani sînt de acord cu
ceea ce întreprinde preçedin-
tele, faÆå de 42% luna trecutå.
Totodatå, 59% din cei intervie-
vaÆi dezaprobå politica lui
Bush, ceea ce înseamnå nive-
lul minim atins în sondajele

realizate de CBS. Analiza mai
aratå cå a crescut pesimismul
privind situaÆia din Irak, numai
30% dintre chestionaÆi
aprobînd modul în care a admi-
nistrat Bush acest conflict. ïn-
trebaÆi dacå preçedintelui "îi
paså de popor", 51% au
råspuns negativ, faÆå de 47% în
sondajul anterior. Sondajul
CBS publicat ieri a fost realizat
pe un eçantion de 1.018 persoa-
ne, în perioada 22-26 februa-
rie. (A.V.)

Dacå tåcea,
filosof råmînea... Patriciu

Dinu Patriciu s-a apucat så ne
explice, ieri, la televizor cum cå
piaÆa acÆiunilor Rompetrol nu
ar fi fost manipulatå în perioada
din aprilie 2004, cînd societatea
a intrat la Cota Bursei: "Nu a
pierdut nimeni çi toatå lumea a
avut de cîçtigat, aceasta a fost
motivaÆia pentru care am lansat
atît de spectaculos acÆiunea
Rompetrol", a spus el.

Dacå tåcea, filosof råmînea.
Pentru cå, în privinÆa asta, zia-
rul "BURSA" a publicat toate
elementele necesare unei con-
cluzii, abÆinîndu-se, înså, så o
formuleze. Çi s-a abÆinut pentru
cå, pe de o parte, concluzia este
evidentå çi o poate trage oricare
cititor de bun simÆ, çi pe de altå
parte, pentru cå justiÆia urma,
oricum, så se pronunÆe.

Dar, în clipa în care Dinu Pa-
triciu vine så ameÆeascå publi-
cul, atunci atitudinea rezervatå
nu-çi mai gåseçte locul - så nu
intervii devine tåcere complice.

ïn primul rînd cå jocul de
burså în piaÆa secundarå este
un joc cu semne ale valorilor -
acÆiuni çi bani - ceea ce nu poa-
te conduce la "cîçtiguri pentru
toatå lumea", aça cum încearcå
så acrediteze Dinu Patriciu.
Cîçtigurile pentru toatå lumea
nu pot veni din speculaÆie, ci
din producÆie. Teoretic, în cu-
prinsul unei unitåÆi de timp su-
ficiente, jocul de burså este un
"joc de sumå nulå", adicå, cît

cîçtigå unul, atît pierde altul.
Dar, în cazul Rompetrol, pier-

derile evidente au fost calculate
de deputatul Daniel Ionescu,
fost comisar CNVM, conform
cåruia (pe reperul de preÆ de
650 de lei pentru o acÆiune) ele
se cifreazå dupå cum urmeazå:

1. Rafinåria Vega a pierdut
530 de miliarde de lei;

2. Rompetrol Rafinare a pier-
dut 1,5 miliarde de lei;

3. Rompetrol Downstream a
pierdut 12 miliarde de lei.

Desigur, aceste pierderi se
evidenÆiazå pentru prima
såptåmînå de tranzacÆionare la
Burså, între zilele de 7 çi 15
aprilie 2004. O parte din pierde-
ri s-ar putea zice cå s-au acope-
rit de atunci încoace, de vreme
ce acÆiunea Rompetrol a ajuns
aståzi la un preÆ de peste o mie
de lei.

Problema manipulårii pieÆei
se circumscrie, înså, acelei pe-
rioade, cînd pierderea cauzatå
societåÆilor din Grupul Rompe-

trol are un limpede caracter de
artificialitate.

Dupå cum scria ziarul "BUR-
SA" la data de 2 aprilie 2004 (cu
cinci zile înainte de listarea Rom-
petrol la Burså), dacå s-ar fi
påstrat proporÆiile de dinaintea
splitårii acÆiunilor (valoarea no-
minalå de 214.220 lei s-a dimi-
nuat la 1000 lei, însoÆitå fiind de
o operaÆiune de multiplicare pro-
porÆionalå a numårului de acÆiu-
ni), atunci mecanica preÆului la
Burså l-ar fi adus, în prima clipå,
la 350 de lei pe bucatå.

Çi în nici un caz nu ar fi putut
ajunge la de trei ori mai puÆin -
116 lei - la cît a lichidat Vega,
din gros.

De astfel, vînzarea dezavanta-
joaså a acÆiunilor Rompetrol nu
a fost operatå decît de Rompe-
trol care, la distanÆå de o
såptåmînå, s-a apucat så cum-
pere la 650 de lei ceea ce vîndu-
se la 116...

Lucrurile aratå urît.
Da, toatå lumea a avut de cîçti-

gat, numai Rompetrol a pierdut.
Dacå Dinu Patriciu ar susÆi-

ne, înså, în continuare, cå toatå
lumea a cîçtigat, atunci, ca så
aibå dreptate, existå o singurå
variantå: ca "off-shore"-urile
care au cumpårat în prima zi la
preÆul de 116 lei, så îi aparÆinå.

Ceea ce ar echivala cu un au-
todenunÆ...

MAKE

F
ondul "Proprietatea" nu
este pregåtit så fie listat
la Burså în perioada
imediat urmåtoare aça
cum s-a anunÆat re-

cent, apreciazå preçedintele Co-
misiei de Buget, FinanÆe, Bånci
din Senat, Varujan Vosganian.
Ziarul "Bursa" a semnalat acest
fapt prin mai multe articole în
care explica paçii pe care Fondul
trebuie så-i facå pentru a putea fi
prezent pe piaÆa de capital. ïn
urma întîlnirii de ieri dintre Comi-
sia Senatorialå çi reprezentanÆii
Fondului, ai Comisiei NaÆionale a
Valorilor Mobiliare çi cei ai Bursei
de Valori Bucureçti, s-a luat deci-
zia så se amîne listarea Fondului
la Burså întrucît mai sînt anumi-
te etape ce trebuie urmate pentru
ca Fondul så poatå fi listat.

Preçedintele BVB, Septimiu
Stoica, ne-a declarat: "Probabil
cå mai trebuie fåcut cîte ceva în

ceea ce priveçte termenele.
Acest lucru depinde de legi-
slaÆie, fond, redactarea pro-
spectului, acordul CNVM, etape
ce trebuie parcurse pentru li-
starea la Burså".

Potrivit evaluårilor realizate, cir-
ca 10% din cererile de despågubi-
re au fost soluÆionate. Varujan
Vosganian ne-a declarat: "Fondul
Proprietatea nu se încadreazå în
categoria Organismelor de Plasa-
ment Colectiv în Valori Mobiliare
întrucîtpeste jumåtatedinactive-
le sale sînt creanÆe çi acÆiuni neli-
state la Burså çi ca atare acesta
va face parte din categoria altor
organisme de plasament colec-
tiv". Domnia sa ne-a mai precizat
cå au fost preschimbate titluri în
acÆiuni ale Fondului de circa 400
de milioane de euro. "Peste
jumåtate din cererile de acordare
de acÆiuni la Fondul «Proprieta-
tea» vor fi soluÆionate pînå la sfîr-

çitul anului 2006", afirmåsenato-
rul PNL.

Varujan Vosganian ne-a mai
declarat: "Procedurile sînt foar-
te complicate în administraÆia
localå çi existå din partea Gu-
vernului çi o anumitå nemulÆu-
mire legatå de modul în care ad-
ministraÆia onoreazå îndeplini-
rea acestor proceduri". Domnia
sa a Æinut så precizeze cå deru-
larea în continuare a procesului
nu va fi îngreunatå pentru cå
restul acÆiunilor va råmîne în
proprietatea statului, care le va
acorda solicitanÆilor pe måsura
soluÆionårii cererilor. Domnia
sa ne-a mai precizat cå re-
prezentanÆii Fondului au solici-
tat listarea la Burså, înså CNVM
nu a fost de acord så facå unele
derogåri de la lege, întrucît, în
opinia membrilor CNVM, fondul
nu este pregåtit încå de o ase-
menea operaÆiune. Ca atare, se-

natorul PNL afirmå cå trebuie
så fie modificatå legea astfel
încît doar companiile care deÆin
participaÆii importante la Fond
så fie listate. Domnia sa propu-
ne ca alternativå, pînå la lista-
rea Fondului, o piaÆå în care ti-
tlurile så poatå fi tranzacÆiona-
te.

Fondul "Proprietatea" a fost
creat în 2005 pentru despågu-
birea foçtilor proprietari de imo-
bile deposedaÆi de regimul co-
munist, cårora nu li se mai pot
restitui în naturå bunurile con-
fiscate. Aceçtia vor primi în
schimb acÆiuni ale Fondului.
Fondul "Proprietatea" are în
portofoliu acÆiuni la 114 com-
panii româneçti, capitalul so-
cial fiind de 14,4 miliarde de lei
noi. (Andreea Negru)

(CitiÆi, în pagina 5, "PROPRIETARII
ACUZÅ: Fondul «Proprietatea» - un fias-
co pentru unii, o afacere pentru alÆii"

Taxele excesive
înnegresc piaÆa aurului

Cea mai mare parte a cererii de
bijuterii de pe piaÆa autohtonå
este satisfåcutå, se pare, prin
opraÆiuni ilegale. Aproape douå
treimi din piaÆa actualå a bijute-
riilor din aur este alimentatå de
piaÆa neagrå çi gri, a declarat
pentru ziarul "BURSA", Karl He-
inz, preçedintele Patronatului
Bijuterilor din România. ïn acest
context, riscul pentru consuma-
tor este foarte mare, a adåugat
domnul Heinz, deçi preÆurile
practicate pe piaÆa neagrå sînt
mai mici. Domnia sa susÆine cå
situaÆia se datoreazå fiscalitåÆii
excesive din acest sector.

Karl Heinz spune cå aproape
jumåtate din preÆul unei bijute-
rii este reprezentat de taxe: 25%
din preÆ este reprezentat de ac-
cize, la care se adaugå încå 19%
taxa pe valoarea adåugatå.
Astfel, pentru a obÆine preÆul pe
gram al pieÆei trebuie så pornim
calculul de la cursul oficial
afiçat zilnic de BNR. Apoi, ace-
sta se înmulÆeçte cu 0,585 (par-
tea reprezentatå de aur în
aliajul respectiv). La suma obÆi-
nutå se adaugå 10%, re-
prezentînd pierderea tehnicå.
Doi euro pe fiecare gram repre-
zintå manopera. La aceastå va-
loare trebuie adåugate taxele
(accize 20% çi TVA 19%). ïn fi-
nal obÆinem un preÆ la poarta
producåtorului. ïn plus, la
acest preÆ mai trebuie adåugat
cîte un euro pe fiecare gram

pentru angrosare. ïn final, co-
mercianÆii adaugå çi ei 35%, iar
cumpåråtorul va plåti 80 - 90
RON pe gramul de bijuterie.

Preçedintele Patronatului Bi-
jutierilor apreciazå cå producÆia
autohtonå de bijuterii din aur se
ridicå la circa 300 - 400 de kilo-
grame lunar, reprezentînd circa
40% din cererea existentå pe
piaÆå. Volumul procÆiei de aur ar
putea så creascå cu 10% pînå la
20% dacå pe piaÆå ar fi aprovi-
zionare cu materie primå (aur çi
lingouri) coerentå çi calculabilå.

Dupå integrare este de
açteptat så se formeze o
piaÆå a lingourilor de aur

Aurul este un plasament pe ter-
men mediu çi lung, susÆine Karl
Heinz. Domnia sa ne-a explicat cå,
deçi pe termen scurt putem asista
la fluctuaÆii ale preÆului aurului, pe
termen mai lung bijuteriile de cali-
tate (prin tezaur çi manoperå) dau
posibilitatea unor cîçtiguri impre-
sionante. Momentan nu putem
investi în lingouri de aur, ci nu-
mai în bijuterii. Karl Heinz susÆi-
ne cå aceastå situaÆie se dato-
reazå faptului cå a trecut foarte
puÆin timp de la implementarea
unui cadru legislativ care så su-
pravegheze o astfel de piaÆå (sfîr-
çitul anului trecut).

Magda Stoica
(continuare în pagina 8)

SalariaÆii "Petrom"
cer premierului
Tåriceanu så-çi
explice acuzaÆiile

AsociaÆia SalariaÆilor din
Societatea NaÆionalå a Petro-
lului "Petrom" solicitå premie-
rului Cålin Popescu Tåricea-
nu så explice modul în care
s-a "încercat eludarea preve-
derilor referitoare la vînzarea
a 8% din Petrom cåtre anga-
jaÆi". ReacÆia survine în urma
unor declaraÆii televizate ale
premierului Cålin Popescu
Tåriceanu, potrivit cårora în
spatele achiziÆionårii de cåtre
AsociaÆia SalariaÆilor a 8% din
SNP Petrom ar sta anumite
grupuri de interese.

De asemenea, salariaÆii cer
premierului cå arate care este
«"formula care era prevåzutå
în OrdonanÆa de UrgenÆå prin
care se evita ca vînzarea så se
facå direct cåtre angajaÆi çi se
dådea preferinÆå unei aso-
ciaÆii în spatele cåreia stau
anumite grupuri de interese»
çi care este grupul de interese
din spatele nostru".

SalariaÆii sînt de pårere cå
"de fiecare datå cînd este
aduså în discuÆie problema
aça-numitelor grupuri de in-
terese, este datå ca exemplu
vînzarea acÆiunilor SocietåÆii
NaÆionale a Petrolului SNP Pe-
trom cåtre salariaÆii acestei
societåÆi, acreditîndu-se ideea

cå sîntem singurul grup de in-
terese din România".

AsociaÆia SalariaÆilor susÆi-
ne cå vînzarea unor pachete
de acÆiuni cåtre salariaÆi în ca-
drul privatizårii unei societåÆi
a statului nu este un proiect
promovat de vreun grup de in-
terese, ci a fost iniÆiat chiar de
Guvernul României, ca o
måsurå care så permitå anga-
jaÆilor societåÆilor respective
så participe la procesul de pri-
vatizare.

OrganizaÆia sindicalå preci-
zeazå într-un comunicat: "Noi
am venit cu o formulå pe care
am considerat-o potrivitå, çi
anume: am cåutat çi am gåsit
un finanÆator prin Programul
AsociaÆiei SalariaÆilor, re-
spectiv renumita bancå Cre-
dit Suisse First Boston, ca så
îi sprijinim pe cei care nu au
banii necesari så poatå
cumpåra singuri acÆiunile çi,
în acelaçi timp, le-am oferit
posibilitatea celor care au
avut resurse så cumpere cu
banii lor acÆiunile, aça cum
s-a întîmplat în cazul celor-
lalte privatizåri la care au
participat salariaÆi.

C.I.
(continuare în pagina 3)

Biciul. O unealtå multi-funcÆionalå a politi-
cii. Cu el sîntem mînaÆi pe calea "reforme-
lor", sfîrcul lui pocneçte în semn de atenÆio-
nare, înainte de a lovi, dacå o luåm prea tare
håis ori cea, el imprimå miçcarea continuå
de rotire titirezului politicii autohtone, de
care inocent çi fascinaÆi ne amuzåm, atît de
copios. Exact ca în lumea clasicå a anti-
chitåÆii, ceea ce se întîmplå în lumea noa-

strå, a muritorilor, este doar un reflex al competiÆiilor, al råzboaielor, al
toanelor ori al planurilor måreÆe pe care Ståpînii le urzesc în lumea lor,
lume la care nu avem acces, pe care nu o putem influenÆa çi pe care,
structural, nu o vom putea înÆelege, niciodatå.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Circ mult, pîine puÆinå", semnat de
Cornel CodiÆå.

EDITORIAL

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (1.03.2006)

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI Ianuarie 2006 1%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . 20,19 RON
• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . 6,6836 RON
• FDI Europa Obligatiuni . . 35,2665 RON
• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . 15,70 RON
• FORTUNA GOLD (27.02.) . 13,24 RON
• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . 12,42 RON
• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . 47,25 RON
• FVP (27.02.) . . . . . . . . . 21,8373 RON
• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . 5,9701 RON
• BCR Dinamic . . . . . . . . . . 21,04 RON
• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . 9,21 RON
• FORTUNA CLASSIC (27.02.) 6,61 RON

CELE MAI MARI DOBïNZI (% p.a.)

• la vedere Piraeus Bank 3%
• la 1 lunå Nova Bank 8,00%
• la 3 luni Nova Bank 8,50%
• la 6 luni Nova Bank 8,75%
• la 9 luni Nova Bank 9,00%
• la 12 luni Nova Bank 9,00%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (dec.):1121 RON

Dobînda politica monetara BNR.......8,5%/an

Rata lombard. . . . . . . . . . . . . . . . . . 14%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (28.02.2006)
• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4814 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9281 RON

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . 3,8378 RON
• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . 40,0511 RON
• BT Clasic (28.02.) . . . . . . . 10,52 RON
• BT Maxim (28.02.). . . . . . . 11,88 RON
• FON (27.02.). . . . . . . . . . 45,8403 RON
• Intercapital . . . . . . . . . . . . . 7,43 RON
• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . 0,7405 RON
• OMNINVEST . . . . . . . . . . . 10,16 RON
• ACTIVE DINAMIC (27.02.) 15,519 RON
• KD Maximus . . . . . . . . . 14,2238 RON
• BCR Expert . . . . . . . . . . . . 98,21 RON
• Concerto . . . . . . . . . . . . . . 98,81 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.02.2006)
• BET: 8192,51 . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,47%

• BET-C: 4805,79 . . . . . . . . . . . . . . . 1,80%

• BET-Fi: 49.315,32. . . . . . . . . . . . . . 0,74%

• BET ROTX: 17.906,37. . . . . . . . . . . 2,03%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (28.02.2006)

• DOLAR

C - Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,94 RON
V- Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,964 RON

• EURO

C - Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 3,48 RON
V - Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,51 RON

Din poziÆia
de avînt,
Fondul
"Proprietatea"
s-a låsat
pe ciuci
l Probleme insurmontabile la listarea imediatå
pe BursåVarujan Vosganian


