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Il. Din principiu, din interes
si de dragul FMI

- Nu intelegeam mai nimic din marile jocuri din spatele pietei.
Eram student, citisem mult despre bursa si eram fascinat de meca-
nismele acesteia, chiar si cAnd colectam cupoanele de la priva-
tizarea in masa. Sau cand alergam sa introduc, primul, ordinele
la calculatoarele Bursei, de la parterul Bancii Nationale, imi spune
Adi Lupsan.

Adi Lupsan era broker in 1996, cand se ndstea Bursa moderna
in Romania. Atunci, aduna cupoanele de la romanii proaspat
improprietariti cu actiuni ale fabricilor si uzinelor patriei. Tn 2012
a fost ales vicepresedinte al BVB. Este, acum, unul dintre vete-
ranii pietei si un administrator de investitii cautat.

- Eram tineri atunci, abia terminaseram facultatea. Era intere-
sant3 treaba, spune si Rares Nilas, un alt veteran, care a a facut
parte din echipa ce a listat o parte din primele companii ale Bursei.

- Toat3 lumea visa. Multi, chiar la Ferrariul cel rosu si la vila
time-sharing de pe o insuld exotica. Pentru mine, unul, era im-
portant s& imi demonstrez mie insumi ca este de-adevaratelea
ceea ce vedeam cu ochii mintii si ca, ei bine, se poate construi
ceva sdnatos si trainic, de la zero, in ciuda mediului ostil, total

Inenrile nrivatirarii 13



impredictibil si fara scrupule in care vasleam zilnic, conchide
Dragos Neacsu, directorul celei dintai firme de decontare a tran-
zactiilor si de depozitare a actiunilor.

Piata de capital organizatd, cunoscutéd sub numele de burs3,
s-a nascut greu in Romania, din principiu, din interes si de dragul
Fondului Monetar International (FMI).

Travaliul a durat mult.

e Din principiu:

...toata lumea accepta, macar, ca Bursa este o institutie vitald
pentru finantarea economiei. Este locul (geometric) unde econo-
miile si banii disponibili sunt canalizati spre investitiile celor care
au nevoie de ej si care castigd increderea pietei.

Unii acceptau cu entuziasm ideea de bursa, altii, pragmatic
si multi, de forma, daca nu pe jumatate din ipocrizie.

La prima lege a pietei de capital s-a lucrat mai mult de doi
ani, in diferite locuri, si a aparut abia Tn 1994, nu Tnhainte de a se
clarifica, cat de cat, felul in care va decurge privatizarea econo-
miei si, mai ales, componenta sa de privatizare in masa.

Multi puternici ai vremii nici nu erau convinsi c3 privatizarea
ar trebui sd aiba loc. Aplicarea primei ecuatii a privatizarii a intar-
ziat suficient de mult ca s3 fie nevoie de o alta.

Bursa s-a nascut abia la sfarsitul anului 1995, la destui ani

dupa ce pietele din regiune luasera deja startul.

* Din interes:

..fortele private ale economiei mai aveau nevoie de timp s3
se consolideze sau sa netezeascd asprimea cdilor pe care puteau
»5a intre la cumparare”. O multime de figuri exotice, sau cu mare

14 ADRIAN N IONESCL)




staif, populau deja scena afacerilor si scena publica sau se as-
cundeau in spatele celor scosi in avanscena.

- Nu stiu daca distanta este suficient de mare... Ar trebui sa
mai treaca niste timp ca sa se aseze lucrurile, incearca Septimiu
Stoica sa tempereze impetuozitatea autorului, ca si avalansa pro-
priilor amintiri.

Septimiu Stoica a fost presedintele celor doua burse de acti-
uni ale Roméniei, BVB si Rasdag. A fost unul dintre cei mai mari
entuziasti ai pietei. S-a intors presedinte la Bursa Romana de
Marfuri (BRM), printre ai carei fondatori s-a numarat in interva-
lul 1991 - 1992. j

- Numai sa nu se aseze n uitare lucrurile cu pricina, obiecteaza
autorul paginilor de fata.

Pentru multi, Bursa trebuia sa fie doar organul care sa inde-
plineasca functia privatizarii.

Tnca din primii sai ani de existentd, personalitatea BVB a do-
bandit o caracteristica ezitanta din cauza scopurilor imediate
care i se atribuiau. Formarea personalitatii BVB a fost determinata
inca dinainte de (re)nasterea sa, chiar din anii tulburi de pana in
1994, cand incd nu se stia cum sa se facd privatizarea si, prin
urmare, nu se cunostea nici cum sa fie pusa in ecuatie functia.

Lucrurile ar fi trenat multi ani pana cand fortele private ale
economiei ar fi prins puteri, ,,dar FMI si Banca Mondiala au pus,
inca de la primele acorduri cu Romania, mare presiune pe priva-
tizare”, spune Stere Farmache, primul director general al BVB.

Atunci, a fost cautata o cale de compromis intre interesele
din spatele ,procesului de privatizare” si nevoile firesti de
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tranzitie la economia de piata si de dezvoltare a economiei de
piatda romanesti.

e De dragul FMI:

...infiintarea Bursei a fost una dintre primele conditii impuse
de Fondul Monetar International (FMI).

Malitiosii spun ca, fara presiunea FMI, Romania nu ar fi avut
Bursa sau aceasta ar fi fost doar o institutie de fatada, una sim-
bolica. Unde se opreste dreptatea lor?

Rezistenta autoritatilor romane si a unora dintre cei pe care
acestea fi reprezentau, mai degraba ilicit, a fost suficient de mare
ca, abia dupa doi ani de elaborare, adica in 7 iulie 1994, Camera
Deputatilor sa adopte Legea 52/1994 privind valorile mobiliare
si bursele de valori. Legea intrd in vigoare la data de 10 septem-
brie a aceluiasi an.

Cu aceasta ocazie, Parlamentul a numit si primii cinci comis-
ari ai CNVM.

- Tn ’93, Negritoiu a vrut s3 gribeascs procesul si sa scoata
legea. Era, insa, vorba de o lege organici (legifera si aparitia auto-
ritatii pietei, CNVM), ceea ce ar fi insemnat complicatii parlamen-
tare. Atunci, au fost aprobate doua ordonante in loc de o lege: o
ordonanta in august ‘93, OUG 18, si apoi OUG 24. Prima regle-
menta aparitia Bursei sia CNVM, iar cealalta a reglementat aparitia
fondurilor de investitie si a fondurilor mutuale, isi aminteste, nu
fara necaz, Stere Farmache. , Asa s-a ndscut fenomenul SAFI”, con- |
tinua primul director general al Bursei de Valori Bucuresti.

- A fost o poveste tristd FMOA, spune si Septimiu Stoica, inci
dezamagit de felul in care a fost ratatd, in Romania, sansa de
dezvoltare a pietei cu ajutorul fondurilor mutuale. |
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Fondul Mutual al Oamenilor de Afaceri (FMOA), administrat
tle ,tinerii liberali” de la SAFI, a fost prima incercare de amploare
a infiintarii unui fond mutual din Romania. , incercarea SAFI” a
lost ruinatd de lacomia necontrolata a unora dintre proiectantii
4l i a devenit una din plagile care au distrus, pentru multa vreme,
Increderea oamenilor si companiilor in metodele si instrumen-
tele de investitie de care aveau, de fapt, nevoie.

Intre timp, respectarea acordurilor cu FMI s-a dovedit a fi
foarte dificild. Din 1991 si pana in 1994, Romania a incheiat trei
ncorduri de tip stand by cu FMI, care ar fi trebuit sd pompeze in
finantele romanesti peste un miliard de dolari, dar din care s-au
tras cu vreo 300 de milioane mai putin.

Si totusi, infiintarea formala a Bursei a fost partea usoara in
respectarea acordurilor cu FMI si Banca Mondiala. Chiar infiin-
lata de forma si fard marfa de vanzare, a constituit o sperietoare
pentru multi dintre politicienii de conjunctura ai vremii.

Noxe politice, realitati postrevolutionare

Nu exista capital autohton atunci cand realitatea a luat-o
si inaintea celor mai puternici romani, iar economia a virat
spre capitalism.

Capitalistii romani aspiranti aveau nevoie de bani, iar acestia
nu puteau veni decat din banci (inclusiv prin falimentarea lor),
din inflatie (inclusiv prin speculatii impotriva monedei natio-
nale), din fraude fiscale si din altfel de fraude, cum ar fi schemele
piramidale, mai mult sau mai putin ocrotite de justitie.

Aspirantii puteau deveni capitalisti si prin intermediul piatei
de capital in curs de organizare, preludnd companii, sau afacerile
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acestora, sau terenurile acestora, prin privatizare, cit mai sim-
plu, cat mai ieftin, aproape gratis.

Au fost Tnsd lideri si profesionisti responsabili care nu au vrut
asa ceva, ci o piata de capital in care jocurile s& fie transparente
si competitia preturilor, cinstit3. Ei au vrut o Burs3.

Pe de alta parte, presiunile marilor interese aflate in joc, la
startul ,tranzitiei la economia de piatd”, s-au coagulat sub aus-
picii macroeconomice (i.e. nationale) nefavorabile afirmarii si
consacrdrii Bursei ca mijloc de finantare a companiilor.

Cum sa pledezi pentru finantarea prin emisiune de actiuni
cand, ca urmare a tuturor factorilor de mai sus, hiperinflatia i
descuraja si pe cei mai deschisi antreprenori? Cum s cedezi con-
trolul unei pdrti din afacerea ta, la un pret care-si pierdea juma-
tate din valoare intr-un singur an, numai din cauza inflatiei?

Pe tot parcursul anilor ’90, Romania avea nevoie de miliarde de
dolari pentru acoperirea deficitelor interne. Pentru asta a fost vital
sistemul de acreditare neoficial pe pietele internationale obtinut3
de la Fondul Monetar International si de la Banca Mondial3.

Marii finantatori privati nu intr3 la cine stie ce negocieri cu

a

tine daca nu ai ,adeverinta medical3d” in reguld de la FMI. lar
FMI — oare de ce?! — a spus ci nu prea poti avea o economie
sandtoasd fara o Bursa prin care aceasta s3 se finanteze la pre-
turi corecte.

Pe de alta parte, cum am putea ignora marturiile despre me-
diul politic al acelor ani, marcat de citre deja istoricele mineri-
ade? Au fost campanii ale unor forte care, pentru a-si atinge sau
conserva interesele, erau dispuse s3 declanseze mari tulburgri
sociale, manipuland masele de mineri din Valea Jiului, cel mai

mare bazin de recrutare al tarii, in scopul determinarii unui
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anumit curs politic. Un guvern a fost rasturnat, in 1991, cu aju-
torul unei mineriade.

Pe tot parcursul ultimului deceniu al secolului trecut, Roma-
nia nu a beneficiat aproape deloc de aprecieri favorabile din par-
tea mediului de afaceri si investitional international, cu exceptia,
poate, a anilor 1996, 1997 si, posibil, 1998.

»Romania? Hell, no!!”, reactionau investitorii straini la Bursa
pana prin 1999.

Mineriada din 1999, cea din urma confruntare politicd ma-
jora ascunsa in spatele violentelor sociale, a intrerupt, pentru
ultima data, sperantele de revenire la un curs normal de dez-
voltare a societatii.

(Este momentul in care un prieten ii atrage atentia autorului
cd a repetat de mai multe ori cuvdntul ,,mineriadd” pe parcursul
cGtorva pagini si de trei ori numai in ultima pagind. Repetitia
este involuntard, dar jurnalistul are o scuzd, si anume cd mineri-
adele au fost prea multe in obsedantul deceniu ’90.)

Autorul randurilor de fata I-a insotit, in 2000, la Bruxelles pe
premierul de atunci al Romaniei, Mugur Isarescu. Premierul a
luat cu el presa pentru ca facea acel drum ca sa depuna solicita-
rea oficiala a Romaniei de deschidere a negocierilor pentru ade-
rarea tarii la UE. Romania se afla intr-o criza economica si politica
profunda, motiv pentru care s-a si apelat la Isdrescu, sa-si ia un
concediu de la Banca Nationald a Romaniei (BNR), unde era gu-
vernator, ca si acum, ca sa preia conducerea executivd a Romaniei.

Abia trecuse un an de la ultima mineriada (sic!), soldata cu
»pacea de la Cozia”, cand prim-ministrul de atunci a negociat cu
un personaj supranumit ,,Luceaférul huilei”. Nu lipsise mult, la
momentul respectiv, ca sa se declanseze o mare confruntare vio-
lenta intre fortele (pseudo)minerilor si cele ale jandarmilor,
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