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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (21.08.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iunie 2007 0,14%

EVOLUTII FINANCIARE

• F.D.I. Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 34,1545 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,06 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,37 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,63 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,61 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3275 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,6484 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,44 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,5388 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,82 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0415 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,05 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,2427 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,3728 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,18 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,85 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,04 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,18 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,09 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,23 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4672 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,8575 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,72 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,12 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,5842 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,97 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,7151 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,1 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,9491 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: B. Romaneasca. . . . . . . . . . . . . . . 0,75%

• 1 lunã: CEC, ATE, Credit Europe Bank . . . . . . 7,00%

• 3 luni: B. Romaneasca . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,35%

• 6 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 9 luni: RIB, Libra Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 12 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu nominal brut/economie (iunie): . . 1377
RON

• Dobânda de referinþã BNR (aug.): . . . . . . . 6,10%/an

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . . 7%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (20.08.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,2576 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4141 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (20.08.2007)
• BET: 9.593,03 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,82%

• BET-C: 6625,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,66%

• BET-Fi: 78.480,72 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,92%

• ROTX: 21.206,45 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,06%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (20.08.2007)

• Dolar
• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,41 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,45 RON

• EURO
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,22 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,28 RON

Nu cunosc niciun argument raþional pentru care
România ar trebui sã trimitã membri în acest pseu-
do-parlament. Niciun politician nu ne-a explicat de
ce contribuabilul ar trebui sã plãteascã sute de mi-
lioane de Euro cu întreþinerea celor 35 de
„euro-parlamentari” români, cu cheltuielile admi-
nistrative ce ne revin sau cu organizarea unor
„euro-alegeri”. Nevoia de a fi reprezentaþi interna-
þional? Dar România e membrã OSCE, ONU, la
Consiliul Europei (care are ºi el o Adunare Parla-
mentarã!), în UEFA, Uniunea Poºtalã Internaþiona-

lã, Comitetul Olimpic Internaþional, NATO, Interpol etc.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Farsa euro-alegerilor”, semnat de Cãtãlin
Avramescu.

EDITORIAL

Reporter: Cum caracterizati piaþa obligaþiu-
nilor din România?

Stere Farmache: Debutul pieþei obligaþiuni-
lor pe piaþa bursierã a avut loc în toamna anului
2001, când douã municipalitãþi au decis sã fi-
nanþeze o parte a proiectelor lor de dezvoltare
prin intermediul unor împrumuturi obligatare
pe piaþa de capital. Istoria primelor douã emi-
siuni de obligaþiuni poate fi consideratã rele-

vantã pentru piaþa instrumentelor financiare
cu venit fix din România: cerere ridicatã din
partea investitorilor în etapa de ofertã publicã
pe segmentul primar al pieþei de capital ºi lichi-
ditate redusã între momentul lansãrii ºi cel al
maturitãþii.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

Analiºtii Danske

Bank: moneda

naþionalã va coborî

la 3,40 lei/euro

peste trei luni

Leul se va deprecia cu 3,98%
în raport cu euro în urmãtoa-
rele trei luni, de la 3,27
lei/euro la sfârºitul sãptãm-
ânii trecute pânã la 3,40
lei/euro, estimeazã analiºtii
bãncii daneze Danske Bank,
într-un raport despre monede-
le þãrilor emergente est-euro-
pene, citat de NewsIn. Depre-
cierea va continua ºi în lunile
urmãtoare, potrivit aceluiaºi
raport. Astfel, analiºtii Danske
Bank estimeazã cã peste ºase
luni, leul va fi cotat cu 3,50
unitãþi/euro, în depreciere cu
7% faþã de cotaþia actualã. Pe-
ste un an, analiºtii bãncii da-
neze anticipeazã cã leul va
pierde 10,1%, pânã la o cotaþie
de 3,60 lei/euro. În raport cu
dolarul, leul se va deprecia cu
2,5% în urmãtoarele trei luni,
ajungând la o cotaþie de 2,50
lei/dolar, faþa de aproape 2,44
lei/dolar cât era vineri. În ur-
mãtoarele ºase luni, leul va
pierde peste 4% în faþa dolaru-
lui pânã la 2,54 unitãþi/dolar,
în contextul aprecierii mone-
dei europene faþã de cea ame-
ricanã de la cotaþia actualã de
1,34 dolari/euro pânã la 1,36
dolari/euro peste trei luni ºi
pânã la 1,38 dolari/euro peste
jumãtate de an, anticipeazã
analiºtii Danske Bank.

Deprecierea leului în raport
cu moneda americanã va con-
tinua pânã la o cotaþie de 2,77
lei/dolar peste 12 luni,
marcând o pierdere a monedei
naþionale de 13,5% în faþa ce-
lei americane, potrivit estimã-
rilor analiºtilor danezi. Peste
un an, dolarul va fi cotat cu
1,30 dolari/euro faþã de
moneda europeanã.

N.I.

PAGINA 6 – BÃNCI:
ü O nouã sucursalã “Egnatia Bank”
ü “Eximbank” a semnat un acord de cooperare cu divizia bancarã

a Gazprom
ü “Omniasig” asigurã parcul auto al armatei
ü “Piraeus Bank” România scade dobânzile la creditele în euro
ü Estimãrile guvernului sunt nerealiste

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü “Damen” Galaþi a finalizat o navã folositã la ranfluarea epavelor
ü SIF 1 a achitat aproape jumãtate dintre dividendele datorate ac-

þionarilor

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü CES deþine 13,8% cotã de piaþã pe segmentul desktop-urilor
ü “Menarom” Galaþi, vândutã cu 5,6 milioane de euro
ü O nouã campanie Philips
ü Pierderile „Moldoplast” Iaºi s-au înjumãtãþit în primul semestru
ü Incineratoare britanice pentru porcii româneºti din Timiº deþi-

nuþi de americanii de la Smithfield

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü “LG Household” cumpãrã o divizie “Coca-Cola Amatil
ü “Danone” ºi-a lansat oferta pentru “Royal Numico”
ü “Mol” vrea parteneriate, dar nu cu OMV

PAGINA 11 – AFACERI:
ü Piaþa auto româneascã a crescut cu peste 23% în primele ºapte

luni
ü Exportul de servicii ºi soluþii IT româneºti ar putea atinge 500

milioane de euro, în 2007
ü Construcþiile noi din zona ruralã trebuie declarate în Registrul

Agricol
ü “Tracon” SRL a investit 32 milioane euro în compexul reziden-

þial ºi turistic “Marina Regia Residence”
ü “Warehouses DePauw” din Belgia investeºte 150 milioane de

euro în proiecte de logisticã

PAGINA 12 – BURSA CONSTRUCÞIILOR:
ü Aproape 19 milioane euro pentru Programul de Cooperare în

Bazinul Mãrii Negre
ü Investiþie de 9,5 milioane de lei în portul Constanþa Nord
ü Municipalitatea Bacãu va pune în aplicare mãsurile de gestio-

nare a deºeurilor

ALERT

Nasdaq vrea sã renunþe la deþinerea

de 31% din bursa londonezã
“Nasdaq Stock Market” Inc., operatorul Nas-

daq – a doua piaþã a acþiunilor din SUA, ºi-ar
putea înstrãina cota de 31% pe care o deþine la
London Stock Exchange – LSE, dupã ce, anul
acesta, a eºuat în încercarea de a prelua Bursa
din Londra. Oficialii pieþei americane declarã:
“Consiliul director al Nasdaq a autorizat com-
pania sã exploreze oportunitãþile pentru
vânzarea a 31% din LSE.

Din suma pe care o va obþine, Nasdaq va utili-
za aproximativ un miliard de dolari pentru plata
unor datorii, iar restul pentru rãscumpãrarea
de acþiuni”. De vânzarea cotei mai sus menþio-
nate se ocupã bãncile de investiþii “JPMorgan
Chase & Co.” ºi UBS AG.

Cei de la Nasdaq susþin cã vânzarea participa-
þiei deþinute la LSE va determina creºterea pro-
fiturilor pe acþiune ale bursei cu cel mult 35 de

cenþi, în 2008.
Decizia Nasdaq urmeazã lansãrii de cãtre

Borse Dubai, deþinãtorul celor douã burse din
emirat, a ofertei de 27,7 miliarde de coroane su-
edeze (3,96 miliarde de dolari) pentru piaþa
scandinavã a acþiunilor OMX AB. Oferta
depãºeºte propunerea de 26 de miliarde de co-
roane lansatã de “Nasdaq Stock Market” Inc.
pentru preluarea OMX, care opereazã ºapte
pieþe nordice ºi baltice: Copenhaga, Stockholm,
Helsinki, Reykjavik, Riga, Tallin ºi Vilnius.
Oferta Dubaiului ameninþã încercarea Nasdaq
de a se extinde în Europa, iar analiºtii sunt de
pãrere cã piaþa americanã vrea sã renunþe la
cota LSE tocmai ca sã aibã banii necesari
majorãrii propunerii pentru bursa scandinavã.

Alina Vasiescu

GUVERNUL VREA SÃ ACCELEREZE PRIVATIZAREA TURISMULUI

Ovidiu Silaghi: “Statul
nu are talent în afaceri”

U
nul dintre obiec-
tivele Ministeru-
lui pentru IMM,
Comerþ, Turism
ºi Profesii Libera-

le este privatizarea, cât mai
rapidã, a puþinelor obiective
turistice rãmase în proprieta-
tea statului. Primele care vor
intra în procesul de privatiza-
re sunt hotelurile “Belvede-
re”, “Panoramic” ºi “Amfitea-
tru”, din Olimp-Cap Aurora.
Restul complexurilor turisti-
ce vor fi trecute în adminis-
trarea Autoritãþii pentru Va-
lorificarea Activelor Statului
(AVAS), urmând sã fie ºi ele

vândute, ne-a precizat Ovidiu
Silaghi, ministrul de resort.
Domnia sa este de pãrere cã
obiectivele de stat trebuie pri-
vatizate, întrucât statul “nu
are talent în gestionarea afa-
cerilor, îºi bate joc de proprie-
tatea sa”.

Totodatã, domnul Silaghi
ne-a spus cã, în baza master-
planului pe turism, elaborat
de Organizaþia Mondialã a Tu-
rismului, au fost elaborate
douã memorandumuri care
vor fi propuse în Guvern, în ur-
mãtoarele douã sãptãmâni.
Acestea vizeazã, în mare, “o
oarecare externalizare a anu-

mitor servicii pe care le
presteazã ministerul, cãtre
patronatele din turism”.

Despre turismul românesc,
ministrul de resort susþine cã,
din acest punct de vedere,
anul 2007 este cel mai bun
din 1990 pânã în prezent. Po-
trivit estimãrilor patronatelor
din turism, la sfârºitul acestui
sezon, balanþa va indica în jur
de un milion de turiºti, þara
noastrã recuperând, astfel,
decalajele înregistrate faþã de
vecini.

Emilia Olescu
(continuare în pagina 9)

Obligaþiunile:

o tranzacþie

pe zi
l Piaþa autohtonã a obligaþiunilor este
subdezvoltatã

Bursa bucureºteanã creºte
Dupã ce sãptãmâna trecutã

Bursa de la Bucureºti era afec-
tatã de scãderi consistente,
ieri acestea au fost înlocuite de
creºteri susþinute. Lichidita-
tea nu s-a ridicat însã la nive-
lurile anterioare, rulajul fiind
egal cu 45,14 milioane lei, adi-
cã sub media zilnicã din ulti-
mele 20 de ºedinþe de tranzac-
þionare. Aceasta este o dovadã
a faptului cã, potrivit brokeri-
lor, investitorii se aflã încã în
aºteptarea unui trend mai clar
în piaþã.

Iulian Panait, preºedintele
“KTD Invest” Bucureºti, ne-a
declarat: “Luni am avut o
ºedinþã de creºtere puternicã
la Bursa de Valori Bucureºti.

Practic s-au consemnat pri-
mele semnale mai vizibile de
stopare, cel puþin temporarã,
a trendului descendent de-
stul de puternic din ultimele
sãptãmâni. Cauzele care au
terminat apariþia acestor
semnale pozitive au þinut tot
de pieþele externe. În
dupã-amiaza de vineri Banca
Centralã a SUA (FED) a luat
mãsuri de sporire a lichiditãþii
pieþei monetare interbancare
ºi asta a ridicat din presiunea
negativã asupra burselor. Ca
atare, imediat dupã anunþul
oficial al deciziei de politicã
monetarã luatã de FED, pieþe-
le europene, care încã mai
erau deschise la acea orã, au

început sã creascã semnifica-
tiv, iar bursele americane au
afiºat la rândul lor la închidere
aprecieri importante. Valul de
optimism s-a propagat la de-
schiderea de luni a pieþelor
asiatice, acestea crescând la
rândul lor cu 3-4 puncte pro-
centuale. Astfel, era normal
ca, aºa cum Bursa de Valori
Bucureºti s-a corelat pe scãde-
re cu toate aceste pieþe inter-
naþionale, acum când tendin-
þa a fost una optimistã pe
plan global, ºi acþiunile tran-
zacþionate la Bucureºti sã
afiºeze aprecieri”.

Diana Dorobanþu
(continuare în pagina 3)

BURSA DE VALORI

Stere Farmache:
Piaþa obligaþiunilor
este departe sã-ºi fi
atins potenþialul
l Interviu cu Stere Farmache, directorul general al Bursei de Valori Bucureºti

Piaþa obligaþiunilor este sub-
dezvoltatã ºi nu se poate com-
para nici cu cea a acþiunilor ºi
nici cu alte pieþe similare din
regiune, dupã pãrerea brokeri-
lor. Instrumentele cu venit fix
nu au avut pe piaþa autohtonã
succesul aºteptat de cãtre re-
prezentanþii pieþei de capital
când, în urmã cu peste 6 ani,
au intrat la tranzacþionare,
pentru prima datã dupã relua-
rea activitãþii Bursei de Valori
Bucureºti, obligaþiunile muni-
cipale emise de oraºele Predeal
ºi Mangalia.

La acea datã, Stere Farma-
che, directorul general al Bur-
sei, saluta introducerea ins-
trumentelor cu venit fix la
tranzacþionare, susþinând cã
acestea „au un viitor în Româ-
nia, deoarece se preteazã bine
la starea economiei, la menta-
litatea ºi aptitudinile investito-
rilor”.

Investitorii, însã, l-au con-
trazis pânã acum. Tranzacþiile
pe aceastã piaþã s-au intensifi-
cat, într-adevãr, dar nu au
atins performanþele aºteptate.
În 2006, au fost efectuate 570
de transferuri cu obligaþiuni,
în sumã de 985,5 milioane lei,
în timp ce tranzacþiile cu ac-
þiuni au fost în numãr de
1.444.398, având o valoare to-
talã de 10 ori mai mare, re-

spectiv de 9.894,2 milioane lei.
În prezent, piaþa obligaþiuni-

lor este formatã din 19 astfel
de titluri: 12 obligaþiuni muni-
cipale ºi 7 obligaþiuni corpora-
tive.

Anul acesta, luna mai a fost
cea mai bunã pentru piaþa
obligaþiunilor, valoarea tran-
sferurilor ridicându-se la
302,2 milioane lei. Media ce-
lorlalte 6 luni a fost de 22,45
milioane lei/lunã, fiind efec-
tuate, în medie, câte 26 de
tranzacþii/lunã, ceea ce ar
însemna aproximativ o tran-
zacþie pe zi (n.r. Reamintim cã
acest rezultat nu ia în calcul
luna mai, cu rezultate mult
mai bune).

Pentru o comparaþie, Bursa de
Valori din Varºovia a înregistrat,
în primele ºapte luni ale anului,
tranzacþii în medie de 327 mi-
lioane PLN pe lunã (279,02 mi-
lioane lei), valoarea totalã a tran-
sferurilor ridicându-se la 2.291
PLN (1954,91 milioane lei) pânã
la finele lunii iulie (1 zlot polonez
= 0,8533 lei la cursul BNR din
17 august), dupã cum ne-a pre-
cizat Dariusz Marszalek, de la
departamentul de Promovare ºi
Relaþii Publice al Bursei polone-
ze.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)


