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U
riaça afacere Fon-
dul Proprietatea,
soluÆia noii puteri
pentru despågubi-
rea foçtilor proprie-
tari, a încåput pe
mîna unui grup de

iniÆiaÆi, legaÆi între ei prin re-
laÆii de afaceri, politice çi de
prietenie. Afacerea “Proprieta-
tea”, de peste 4 miliarde de
euro, a fost proiectatå de re-
prezentanÆii unei bånci, ai
unui fond de investiÆii çi ai
unor case de avocaturå, impli-
cate direct în douå dintre pri-
vatizårile controversate - “Si-
dex” çi “Banca Agricolå”. Prie-
tenii lor, puçi de Guvern så su-
pravegheze Fondul Proprieta-
tea, sînt la fel de controversaÆi
ca privatizårile respective.

Afacerea Proprietatea ur-
meazå så fie listatå la Burså. ïn
mod normal, Guvernul trebuia
så aleagå pentru administra-
rea çi supravegherea ei specia-
liçti a cåror probitate så fie mai
presus de orice bånuialå, çtiut
fiind cå piaÆa de capital este
sensibilå la orice informaÆie
dubitativå. Mai ales dupå
råsunåtoarele scandaluri SAFI
çi FNI, care au aruncat în
pråpastie industria fondurilor
mutuale.

Criteriul dupå care s-a ghidat

Guvernul în alegerea lor pare så
fie, înså, cel al prieteniilor çi al
relaÆiilor politice çi de afaceri.

Un melanj ameÆitor cu specia-
liçti în privatizåri suspecte, avo-
caÆi care sînt prieteni ai premie-
rului, alÆii care nu sînt avocaÆi
dar sînt prieteni ai premierului
pur çi simplu çi urmaçi de sînge
ai unor politicieni implicaÆi ca
fondatori în afacerea SAFI.

Un întreg mecanism politico-
economic construit în jurul ave-

rii Fondului Proprietatea este
pe cale så constituie în
România o puternicå oligarhie
financiarå, poate cea mai im-
portantå de dupå 1990.

Så o luåm la pas.

1. Grupul
Guvernul Tåriceanu numeçte

în aprilie 2005 un grup intermi-
nisterial care så gåseascå soluÆia
optimå pentru despågubirea

foçtilor proprietari ai bunurilor
imobiliare confiscate sub comu-
nism. ComponenÆa grupului:
preçedinte Bogdan Olteanu, mi-
nistru delegat, Departamentul
pentru RelaÆia cu Parlamentul;
vicepreçedinte - Ingrid Zaarour,
secretar de stat, preçedinte al
AutoritåÆii pentru urmårirea
aplicårii unitare a Legii 10/2001;

Daniel Bojin
(continuare în pag.2)

Primul trimestru din acest an a adus
randamente mai mici
Investitorii de pe piaÆa de capi-

tal au cîçtigat mai mult în pri-
mele trei luni ale lui 2005, com-
parativ cu perioada similarå a
acestui an.
Cei care au cumpårat acÆiuni

SIF au obÆinut un randament
mediu de 27,68% în primele trei
luni ale anului trecut. ïn con-
trast, în acest an un portofoliu
de acÆiuni SIF a pierdut în pri-
mul trimestru -3,07%.
Indicele BET, care urmåreçte

evoluÆia celor mai lichide zece
acÆiuni de pe piaÆå, s-a apreciat
în perioada ianuarie - martie
2005 cu 18,7%, în timp ce în
acest an a cîçtigat numai
13,86%.
SituaÆia este similarå çi la ni-

velul întregii pieÆe bursiere,
BET-C înregistrînd o creçtere de
14,97% în trimestrul I 2005,
comparativ cu 13,96% în trimes-
trul I 2006.
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Studiul de impact asupra mediului
în zona Roçia Montana va intra
în dezbatere publicå
Toate cele zece capitole ale stu-

diului de impact asupra me-
diului (Enviromental Impact As-
sessment-EIA) privind proiectul
minier Roçia Montana au fost fi-
nalizate, potrivit anunÆului
fåcut de “Gabriel Resources”.
Acest studiu documenteazå toa-
te aspectele proiectului minier,
de la faza de construcÆie çi pînå

la cea de închidere çi reabilitare.
ReprezentanÆii companiei au
menÆionat cå finalizarea acestui
studiu marcheazå primul EIA
din Æara noastrå, dupå aproba-
rea Directivei Europene în do-
meniul managementului deçeu-
rilor miniere din industria ex-
tractivå.
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EDITORIAL

Dacå activitatea fostului Colegiu fusese minatå
de conflicte, de ineficienÆå, iar lipsa unui cadru
legislativ asigurator putea explica, chiar dacå
superficial, eçecul CNSAS, revizuirea legislaÆiei
çi alegerea unui nou Colegiu apårea ca o bunå
ocazie de revigorare a instituÆiei. Iar Constantin
Ticu Dumitrescu era garantul moral al acestei
acÆiuni. Cuvîntul cheie în aceastå operaÆiune
era credibilitate. Fårå credibilitate, aceastå
întreprindere nu poate reuçi. Iar alegerea lui Cor-

neliu Turianu a redus credibilitatea CNSAS la cote minime, a reactivat teza
complotului securist, a compromis politicieni çi partide: altfel spus, a reuçit
så punå totul sub semnul întrebårii. Chiar dacå Turianu nu va mai fi preçedin-
te, situaÆia va fi dificil de gestionat nu doar la CNSAS, ci çi în politica
româneascå.

CitiÆi, în pagina 3, articolul “Jocuri çi farse”, semnat de Cristian Pîrvulescu.

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (3.04.2006)

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI Februarie 2006 0,24%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . 20,26 RON
• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . 6,7124 RON
• FDI Europa Obligatiuni . . . 34,802 RON
• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . 15,69 RON
• FORTUNA GOLD (31.03.) . 13,31 RON
• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . 12,48 RON
• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . 47,40 RON
• FVP (31.03.) . . . . . . . . . 21,9238 RON
• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . 5,8587 RON
• BCR Dinamic . . . . . . . . . . 20,73 RON
• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . 8,96 RON
• FORTUNA CLASSIC (31.03.) 6,43 RON
• INTEGRO . . . . . . . . . . . . 3,7837 RON
• FMT . . . . . . . . . . . . . . . 39,5151 RON
CELE MAI MARI DOBïNZI (% p.a.)

• la vedere: Piraeus Bank 3%
• la 1 lunå: Banca Transilvania 7,5%
• la 3 luni: B. Carpatica 7,55%
• la 6 luni: B. Carpatica 7,6%
• la 9 luni: R.I.B. 8,0%
• la 12 luni: R.I.B.; Finansbank 8,0%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (ian.):1100 RON

Dobînda de referinta BNR. . . . . . . . 8,47%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (31.03.2006)
• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5210 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9079 RON

• BT Clasic (31.03.) . . . . . . . 10,40 RON
• BT Maxim (31.03.). . . . . . . 11,39 RON
• FON (31.03.). . . . . . . . . . 45,5576 RON
• Intercapital . . . . . . . . . . . . . 7,10 RON
• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . 0,7113 RON
• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . 9,82 RON
• ACTIVE DINAMIC . . . . . 14,9814 RON
• KD Maximus . . . . . . . . . 13,9187 RON
• BCR Expert . . . . . . . . . . . . 95,76 RON
• Concerto . . . . . . . . . . . . . . 98,02 RON
• FDI Bancpost Plus . . . . . 10,0933 RON
• FDI Bancpost Active Balanced 10,0512 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (31.03.2006)
• BET: 7499,25 . . . . . . . . . . . . . . . . -0,14%

• BET-C: 4457,04. . . . . . . . . . . . . . . -0,13%

• BET-Fi: 46.123,29. . . . . . . . . . . . . . 1,24%

• BET ROTX: 16.709,46 . . . . . . . . . . -0,39%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (31.03.2006)

• DOLAR

C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,90RON
V- Condors . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,92RON

• EURO

C - Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 3,50 RON
V - Condors . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,52 RON

ïNCURCATELE IæE ALE CELEI MAI MARI AFACERI DIN ROMÄNIA

Fondul Proprietatea - un muçuroi
de interese la Palatul Victoria
� Un grup de prieteni ai premierului, politicieni controversaÆi çi specialiçti în pivatizåri controversate, a fost numit de
Guvernul Tåriceanu la conducerea Fondului Proprietatea, o afacere de peste 4 miliarde de euro � Riscul este uriaç:
prejudicierea a zeci de mii de oameni care açteaptå de 16 ani ca Statul Român så le facå dreptate çi compromiterea, încå o
datå, a industriei fondurilor de investiÆii

Premierul Tåriceanu a înmînat primele acÆiuni ale Fondului Proprietatea în urmå
cu trei såptåmîni, în cadrul unei ceremonii desfåçurate la Palatul Victoria. Foçtii
proprietari ai caselor naÆionalizate açteaptå de 16 ani ca statul så le facå
dreptate. MulÆi dintre ei s-au pråpådit între timp, iar alÆii sînt obosiÆi de açteptare
în procese interminabile pentru recîçtigarea drepturilor. Prea puÆini dintre ei sînt
înså familiarizaÆi cu ceea ce presupune piaÆa de capital çi probabil cå s-au plictisit
så tot açtepte o minune. E foarte probabil ca ei så-çi vîndå acÆiunile celor care le
vor bate la uçå, fårå så mai açtepte listarea titlurilor pe piaÆa de capital, o piaÆå
care, din påcate, nu le trezeçte tocmai amintiri plåcute.

Fondul Proprietatea
se gråbeçte
� O grabå de neînÆeles ståpîneçte Consiliul de Supraveghere al
Fondului Proprietatea

A
flat încå în porto-
foliul Ministe-
rului FinanÆelor,
Fondul Proprieta-
tea angajeazå
bani publici pen-
tru consultanÆi,

bani care riscå så fie cheltuiÆi
inutil. O serie de greçeli care
îçi au sorgintea în Legea
nr.247/2005 çi precipitarea
cu care se forÆeazå listarea la

Burså a Fondului pot eçua
într-un nou experiment ne-
reuçit al pieÆei româneçti de
capital.

Amintirea FNI este încå vie,
un nou eçec pe piaÆa de capi-
tal putînd neutraliza çi bru-
ma de încredere a investitori-
lor în aceastå piaÆå în
România. Un fond de inve-
stiÆii estimat la valoarea de 4
mld. euro (de 8 ori mai mult

decît toate SIF-urile la un loc)
poate influenÆa masiv piaÆa
bursierå; dacå un astfel de
fond ar strånuta, indicele
bursier ar intra în fibrilaÆie;
or, Fondul Proprietatea de-a-
bia s-a constituit çi are deja
mari probleme.

Gheorghe Piperea,
Avocat, lector universitar doctor

(continuare în pag.2)

“Citigroup” Australia,
acÆionatå în judecatå
pentru manipulare

Filiala din Australia a gigan-
tului financiar american “Citi-
group” Inc. a fost acÆionatå în
judecatå de autoritatea de regle-
mentare australianå din dome-
niul valorilor mo-
biliare, pe motiv
cå a manipulat
piaÆa acÆiunilor
în baza unor in-
formaÆii con-
fidenÆiale pe care
le deÆinea. Mai
precis, filiala aus-
tralianå a “Citi-
group”, folosin-
du-se de faptul cå
oferea consultan-
Æå companiei “Toll
Holdings” Ltd.
pentru preluarea
“Patrick” Corp.,
printr-o ofertå
ostilå de 4,6 mi-
liarde de dolari
australieni (3,3 miliarde de do-
lari), a efectuat tranzacÆii pe
piaÆå în defavoarea clientului
såu.

La data de 19 august 2005 (ul-
tima zi lucråtoare înainte ca
“Toll” så-çi anunÆe oferta), acÆiu-
nile “Patrick”, cel mai mare in-
termediar portuar australian în
domeniul cargo, au crescut cu
15%, pe fondul speculaÆiilor pri-
vind lansarea propunerii de pre-
luare. ïn ziua respectivå, au fost
tranzacÆionate peste 20 de mi-

lioane de acÆiuni “Patrick”, com-
parativ cu o medie de 3,2 milioa-
ne în cele çase luni anterioare.
AcÆiunile au fost cumpårate de
“JP Morgan Chase & Co” (cele

mai multe tran-
sferuri), “Gold-
man Sachs”,
“Deutsche Bank”,
“Citigroup” çi
“Macquarie Bank”.

“«Citigroup» a
tranzacÆionat în
baza informaÆiilor
din interior, în
mod direct împo-
triva intereselor
clientului såu”, a
declarat Jeremy
Cooper, vicepreçe-
dintele Comisiei
Australiene a Va-
lorilor Mobiliare çi
InvestiÆiilor (ASIC).

Oficialii “Citi-
group” neagå acuzele aduse.
“«Citigroup» este extrem de
dezamågitå de aceastå acÆiune”,
a declarat Judy Hitchen,
purtåtor de cuvînt al “Citigroup”,
filiala australianå. ïn opinia sa,
acuzaÆiile sînt lipsite de funda-
ment. ïn schimb, analiçtii sînt de
pårere cå banca americanå tre-
buie så råspundå unor acuzaÆii
extrem de serioase.

Alina Vasiescu
(continuare în pag.3)

PD çi PSD fac front comun împotriva
privatizårii Loteriei

ïn contextul în care Senatul a
aprobat strategia de privatizare
a Loteriei Române çi a Impri-
meriei NaÆionale, çi urmeazå
acum så fie aprobatå çi de Ca-
mera DeputaÆilor, vocile care
contestå cel mai vehement
acest proiect vin din partea PD
çi PSD.

Strategia de privatizare a Lo-
teriei Române çi Imprimeriei
NaÆionale presupune transferul
a 20% din acÆiunile fiecåreia

dintre cele douå companii
naÆionale cåtre Fondul Proprie-
tatea, iar cîte 5% din acÆiuni så

fie tranzacÆionate la Bursa de
Valori. Alte çapte procente din
acÆiuni vor fi distribuite cåtre
salariaÆii çi foçtii salariaÆi ai ce-
lor douå societåÆi çi cåtre consi-
liile de administraÆie ale acesto-
ra, prin negociere directå, fårå
selecÆie de oferte. Statul råmîne
acÆionar principal, cu 68% din
acÆiuni.

Senatorul PD, Marius Marines-
cu, nu este de acord cu strate-
gia propuså considerînd cå

avem de-a face cu o “privatizare
mascatå”, deoarece “dacå acest
capital nu mai aparÆine statului
firmele private care vor lua
acÆiuni vor face ca aceste cîçti-
guri så intre în buzunarele unor
grupuri de interese”. Din acest
motiv “vom trece de la un mono-
pol de stat la un monopol pri-
vat”.

Cåtålin Bålan
(continuare în pag.3)

LA FINELE PRIMELOR TREI TRIMESTRE DE ACTIVITATE

Recorduri de tranzacÆionare la Bursa de
electricitate din Æara noastrå
� OPCOM Bucureçti se aflå pe locul doi în Europa dupå preÆul scåzut al energiei electrice çi pe locul cinci
dupå volumul mediu tranzacÆionat

ïn zilele de 30-31 martie PiaÆa
pentru Ziua Urmåtoare (Spot)
din România a înregistrat recor-
duri în tranzacÆiile zilnice cu
energie electricå. Pentru prime-
le nouå luni de la lansare, tran-
zacÆiile pe PiaÆa pentru Ziua
Urmåtoare (PZU) înregistreazå
un volum total de 2.626.573
MWh - ceea ce reprezintå o cotå
de 6,59% din consumul net prog-
nozat - çi o valoare totalå ce
depåçeçte 362 milioane lei (pes-

te 100 de milioane de euro).
PreÆul mediu este de 132,17
lei/MWh (36,91 euro/MWh), iar
numårul mediu de participanÆi
activi în aceastå perioadå a fost
de 35, în condiÆiile în care sînt
înregistraÆi 72 de participanÆi.

Volumul mediu tranzacÆionat
în luna martie a fost de 444
MWh/h, reprezentînd o cotå de
6,88% din consumul total. ïn
aceastå perioadå, au efectuat
tranzacÆii, în medie, 48 de parti-

cipan:Æi activi/zi, informeazå un
comunicat al Operatorului
PieÆei de Energie Electricå din
România (OPCOM), transmis
redacÆiei.

ïn ultima zi a lunii trecute
s-au înregistrat valori record
pentru ultimele opt luni la volu-
mul total tranzacÆionat (16.447
MWh) çi la volumul mediu tran-
zacÆionat (685,304 MWh/h).
Aceste valori au fost depåçite
doar în prima lunå de tran-

zacÆionare, iulie 2005.
Datele pentru volumul mediu

tranzacÆionat çi pentru cota
PZU situeazå OPCOM Bucureçti
pe locul cinci în Europa (dupå
NordPool - Oslo, EEX - Leipzig,
Powernext - Paris çi APX - Am-
sterdam), iar preÆul mediu de
40,66 Euro/MWh plaseazå
OPCOM pe locul doi, printre cele
mai scåzute preÆuri stabilite.

A.B.

OPINII

Deplin consecvenÆi cu obiectivul urmårit, guver-
nanÆii au declançat inflaÆia, prin aruncarea în cir-
culaÆie a unei cantitåÆi din ce în ce mai mare de
bani, în condiÆiile scåderii PIB-ului, adicå a
numårului çi volumului tranzacÆiilor ce trebuiau
efectuate cu aceçti bani.
ïn deplinå coerenÆå, inflaÆiei i s-a alåturat pro-
cesul de indexare subunitarå a salariilor, care
a declançat, automat, reducerea cererii, redu-
cerea veniturilor întreprinderilor, împingerea
lor în incapacitate de platå, deci reducerea va-

lorii capitalului lor cåtre zero.
Tot în deplinå coerenÆå inflaÆiei i s-a adåugat politica de a nu fi reevaluate imo-
bilizårile corporale ale agenÆilor economici, astfel încît fondurile de amortiza-
re ale acestora s-au redus pînå acolo încît n-a mai putut fi finanÆatå nici a suta
parte din reproducÆia simplå a capitalului, astfel încît valoarea capitalului a
fost împinså, çi pe aceastå cale, cåtre zero.

CitiÆi, în pagina 10, articolul “O politicå economicå fondatå pe promptitudine,
coerenÆå çi consecvenÆå (II)”, semnat de Constantin Cojocaru.


