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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (24.06.2010)

OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . 12,5635 RON
FDI iFond Monetar . . . . . . . . . . . . . . . 5,0616 RON
Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,55 RON
AI Tezaur. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64,67 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29,09 RON
BCR Monetar (23.06.) . . . . . . . . . . . . 13,5784 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,69 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,6 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3797 RON
BCR Obligatiuni (23.06.) . . . . . . . . . . 13,5929 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 123,04 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,54 RON
AI XT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 82,37 RON
FDI iFond Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,057 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,77 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,97 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,0821 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,2782 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,8793 RON
BCR Expert (23.06.) . . . . . . . . . . . . . 60,6396 RON
OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,73 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0577 RON
BCR Dinamic (23.06.) . . . . . . . . . . . . . 19,911 RON
Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5122 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . 29,1664 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,4603 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . 10,4721 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . 12,0101 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . 29,0519 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,77 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,94 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,7494 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . 13,3877 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3429 RON
FDI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3339 RON
FDI Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . . 1,8801 RON
FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27,2676 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7325 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3591 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,63 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . . . . 7,1584 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . 10,0177 RON
BCR Europa Avansat (23.06.) . . 10418,0996 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (25.06.2010)

BET LEI: 4.889,08 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,84%
BET-C LEI: 2.881,61 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,51%
BET-Fi LEI: 20.520,91 . . . . . . . . . . . . . . . . . -9,41%
ROTX LEI: 9.884,03 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,20%
BET-XT LEI: 444,69 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6,27%
BET-NG LEI: 706,70 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,46%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)

La vedere: B. Româneascã, Millennium. . . . 0,30%
1 lunã: Unicredit Tiriac . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%
3 luni: Unicredit Tiriac . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%
6 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%
9 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%
12 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . . . . 10,25%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR

Dobânda de referinþã (iun.):. . . . . . . . . . . 6,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 6,25%/an

Cursul oficial (25.06.2010):

Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2808 RON
Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4911 RON

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREªTI (25.06.2010)

Dolar
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,44 RON
V – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,48 RON
Euro
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,23 RON
V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,28 RON

INDICATORI INS

Salariul mediu brut/economie (apr.):. . . 1.973 RON
Rata lunarã a inflaþiei (apr.) . . . . . . . . . . . . . 0,35%
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Investitorii îºi mutã
acþiunile pe numele
rudelor

Investitorii profitã de ultimele zile
în care câºtigurile pe piaþa de capital
sunt impozitate cu 1% pentru deþine-
rile care depãºesc un an de zile,

vânzându-ºi
participaþiile
cãtre membrii

apropiaþi ai familiei sau, în unele ca-
zuri, cãtre companiile proprii.

Investitorii încearcã, astfel, sã-ºi
mai salveze din profituri, având în
vedere cã de la 1 iulie, câºtigurile ob-
þinute pe piaþa de capital urmeazã sã
fie impozitate cu 16%, indiferent de
durata deþinerii.

Câteva astfel de tranzacþii, rapor-
tate pe bursã pentru cã au fost înche-
iate de insideri, aratã mecanismul
prin care investitorii încearcã pe ulti-
ma sutã de metri sã evite plata unor
impozite mai mari.

Luana Chiº, soþia lui Grigore
Chiº, directorul general al societãþii
de servicii de investiþii financiare
“Broker” Cluj, a vândut 3.500 de ac-

þiuni “Cominco” Bucureºti, la preþul
de 19,9 lei/titlu, joia trecutã. Cumpã-
rãtorul a fost chiar soþul ei, Grigore
Chiº. Contactat de ziarul BURSA,
domnul Chiº nu a dorit sã comenteze
motivele pentru care a fãcut aceastã
tranzacþie, subliniind doar cã ea este
“perfect legalã”.

O miºcare similarã a fãcut ºi Sterie
Tivichi, unul dintre acþionarii com-
paniei de construcþii “Comnord”
Bucureºti. Acesta a vândut, tot joia
trecutã, 1,75 milioane de acþiuni
COSC, la preþul de 1,0004 lei/titlu.
Fiul domnului Tivichi, respectiv Ni-
colae Stelian Tivichi, a fost raportat
cã a cumpãrat 1,72 milioane de ac-
þiuni COSC, la preþul mediu de 1 leu.
Sterie Tivichi nu a putut fi contactat
ca sã comenteze tranzacþia din pro-
pria familie.

ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 3)

Importante tranzacþii futures pe curs, la BVB

I
ncertitudinea provocatã de re-
spingerea tãierii pensiilor ºi per-
spectiva creºeterii taxelor, cu

implicaþii adânci asupra cursului va-
lutar i-a determinat pe investitori sã
se protejeze de efectele unei posibi-
le devalorizãri a monedei naþionale,
orientându-se spre tranzacþii futures
pe euro/ron la Bursa de Valori Bu-
cureºti. Valoarea acestor tranzacþii a
depãºit 1,5 milioane euro, nivel de
peste 30 de ori mai mare, faþã de
ºedinþa precedentã.

La Sibiu, euro a fost cotat pentru fi-
nele anului la 4,3892 lei, cu 50% mai
mult decât în sesiunea anterioarã.

Pe BVB, decizia Curþii Constitu-
þionale, de vineri, a acþionat ca un
îndemn la vânzare pentru investitorii
de la Bursa de Valori Bucureºti, ac-

celerând scãderea cotaþiilor, dupã ce,
dimineaþa, Bursa deschisese oricum
pe minus.

Cele mai vulnerabile la scãdere au
fost, ca de obicei, cele cinci societãþi
de investiþii financiare, indicele

BET-FI consemnând o depreciere de
circa 9,41%, la 20.520,91 puncte. În
acelaºi timp, indicele compozit la
Bursei, BET-C, a pierdut 4,51%,
ajungând la 2.881,61 puncte.

“Cel mai important factor care a
influenþat evoluþia Bursei este, cu si-
guranþã, decizia Curþii Constituþio-
nale de a întoarce la Parlament legile
prin care erau scãzute pensiile ºi sa-
lariile din sistemul bugetar”, a preci-
zat Marius Pandele, ºeful departa-
mentului de analizã de la “Tradevil-
le”. Scãderile accentuate de vineri
au avut loc în contextul unei lichidi-
tãþi de 56,8 milioane de lei, (13,2
milioane de euro), de departe cea mai
mare lichiditate înregistratã sãptãmâ-
na trecutã.

(detalii în pagina 6)
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Cum au fãcut alþii
Mãsurile adoptate

de þãrile UE

pentru reducerea

deficitelor:

ü Cu noul nivel al TVA ne
apropiem de Suedia (cu o
cotã de 25%, cea mai ridicatã
din UE), dar care are un
deficit de doar 0,5% din PIB
üAustria a pariat pe relaxarea fiscalã ºi stimularea consumului, reducând
TVA la medicamente, dar ºi impozitul pe venit
üDoar Letonia aplicase ca ºi noi tãierea pensiilor, dar a fost blocatã tot
dupã o decizie a Curþii Constituþionale, fiind obligatã sã înapoieze banii
cãtre pensionari
ü Portugalia: reducerea salariilor în sectorul public cu 5%, TVA
majoratã cu un punct ( de la 20%, la 21%), iar impozitul pe venit a
crescut cu 1,5%.
ü Cehia a anunþat cã vrea sã majoreze TVA de la 10% la 12%, ºi sã
introducã un nou impozit (de 31%) pentru persoanele cu venituri mari

(pe larg în pagina 3)

Cele 850 de milioane euro
de la FMI se lasã aºteptate

Cea de-a cincea tranºã din acordul de împrumut cu Fondul Monetar
Internaþional (FMI), de 850 milioane euro, ne-ar putea fi acordatã cu
întârziere, dupã ce oficialii instituþiei au anunþat cã nu vor mai discuta astã-
zi, cum era programat, modul în care autoritãþile noastre au îndeplinit mã-
surile asumate în scrisoarea de intenþie.

FMI a luat aceastã decizie în noaptea de vineri spre sâmbãtã ca sã dea
rãgaz autoritãþilor noastre sã adopte mãsuri alternative la tãierea pensiilor
cu 15%.

Oficialii FMI nu au precizat, însã, când va avea loc urmãtoarea ºedinþã a
Board-ului, dând de înþeles cã totul depinde de cât de repede se vor miºca
autoritãþile de la Bucureºti.

(pe larg în pagina 4)

Ce ne aºteaptã
Soluþia de ultimã orã adoptatã de exe-

cutiv - creºterea TVA de la 19% la 24%

- este o “gafã” impardonabilã! Creºterea

cu 26% a TVA are ca finalitãþi, de primã

instanþã;

ü o creºtere în cascadã a preþurilor care

se va materializa într-o creºtere a ratei in-

flaþiei la 8,0%;

ü o scãdere a puterii de cumpãrare a

câºtigurilor salariale din economia publicã

cu peste 35 % (25% din reducþia nomi-

nalã+10%dincreºtereaTVAºi inflaþie);

ü o scãdere a puterii de cumpãrare a veni-

turilor din economia realã ºi din economia

veniturilor de înlocuire cu circa 15 %;

ü o scãdere a performanþei economice a

dezvoltatorilor de afaceri în economia rea-

lã ºi în economia financiarã cucirca12%!;

ü o înrãutãþire de duratã a multiplicatorilor

venitului naþional;

ü o creºtere a volatilitãþii cursului de

schimb ºi a valorilor mobiliare (o creºtere a

transferului fãrã echivalent de VA)

ü o contracþie a PIB real cu încã 2-3

puncte procentuale (- 3,8 . - 4,5 p.p).

(Rezultatul calculelor doctorului în

economie Daniel Ionescu - extras din

textul articolului sãu, pe care îl vom

publica mîine)

BET = 4.889,08 BET-C = 2.881,61 BET-FI = 20.520,91 EURO = 4,2808 RON DOLAR = 3,4911 RON

G
uvernul a decis, sãmbãtã,
sã majoreze TVA cu cin-
ci puncte procentuale, de
la 19% la 24%, dupã ce

Curtea Constituþionalã a stabilit cã
tãierea pensiilor cu 15% este necon-
stituþionalã. Cota unicã de impozita-
re a rãmas, însã, neschimbatã, la
16%.

Majorarea TVA este programatã sã

intre în vigoare de la 1 iulie, printr-o
Ordonanþã de Urgenþã care modificã ac-
tualul Cod Fiscal.

Ministrul Finanþelor, Sebastian Vlã-
descu, a precizat cã majorarea TVA va
aduce la buget între 3,4 ºi 4 miliarde lei
pânã la finele anului: „Deocamdatã
aceastã sumã este necesarã ºi reuºim sã
ne închidem deficitul bugetar de
6,8%”.

Sebastian Vlãdescu a mai precizat
cã, în urma majorãrii TVA, atât prog-
noza de inflaþie cât ºi prognoza de
PIB vor trebui modificate, subliniind
cã, deocamdatã, Guvernul nu are în
vedere creºterea altor taxe sau impo-
zite.

VIVIANI MIRICÃ
(continuare în pagina 4)

Aplicarea mãsurii

de creºtere acum

este în dezacord

flagrant cu norma

juridicã care

guverneazã

schimbarea

regimului fiscal

ºi, dacã România

mai este un stat

de drept, nu poate

fi operaþionalã

decât de la 1

ianuarie 2011.

(Daniel Ionescu)

Umbrãrescu îºi adunã afacerile de pe drumuri
Unul dintre cei mai cunoscuþi ju-

cãtori din piaþa construcþiilor de dru-
muri ºi autostrãzi, Dorinel Umbrãre-
scu, a decis, recent, sã-ºi comaseze,
prin fuziune, companiile pe care le
deþine în acest sector.

Cea mai cunoscutã afacere a sa,
Spedition UMB, va absorbi ºapte
companii, controlate de acelaºi om
de afaceri ºi de soþia sa: Tehnostrade

SRL, Com – Axa SRL, Drumuri
SRL, Auto Rom SRL, A&R SRL,
Sped UMB ºi Tehno-Stone SRL.

Motivul oficial al fuziunii a fost
creºterea eficienþei activitãþii ºi re-
ducerea costurilor: “Spedition
UMB, societatea absorbantã, acþio-
neazã pe o piaþã concurenþialã în
continuã expansiune, având, în prin-
cipal, activitãþi de construcþii de dru-

muri ºi autostrãzi, reparaþii, întreþi-
nere drumuri, iar activitãþile de pro-
iectare ºi construcþia de drumuri ºi
autostrãzi se fac cu ajutorul celor-
lalte companii ce urmeazã sã fie ab-
sorbite”, se aratã în proiectul de fu-
ziune. Noua “Spedition UMB” va
avea active totale de peste 1 miliard
de lei, iar celelalte ºapte companii
vor fi radiate. (M.R.)

Scãderi abrupte la Bursã


