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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (22.07.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iun. 2008 0,28%

• BT Obligatiuni (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,6654 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni (21.07.). . . 36,9145 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,94 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 RON

• Orizont (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,78 RON

• Tezaur (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,69 RON

• Stabilo (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,0844 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,0697 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,7 RON

• BCR Europa Conservator (21.07.). . . 10283,16 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 9,4328 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5779 RON

• OTP AvantisRO (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . 8,99 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,7186 RON

• BT Maxim (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,59 RON

• BT Index (21.07.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,03 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,727 RON

• Intercapital (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,68 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,5253 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,61 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,2237 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,6347 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 71,21 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,73 RON

• BCR Europa Avansat (21.07.) . . . . . . . 9553,88 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,9772 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
9,5902 RON

• OTP BalansisRO (21.07.) . . . . . . . . . . . . . 9,41 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,26 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,9 RON

• Capital Plus (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,6 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,96 RON

• Integro (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6101 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32,6168 RON

• BT Clasic (21.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,34 RON

• Concerto (21.07.). . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,73 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 8,8249 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,86 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,8511 RON

• BCR Europa Mixt (21.07.) . . . . . . . . . 10081,56 RON

• OTP ComodisRO (21.07.) . . . . . . . . . . . . 10,22 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,58 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,6313 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,61 RON

• OTP GarantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . 997,27 RON

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

• 1 lunã: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,25%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,00%

• 9 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,25%

• 12 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,5%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (apr.): . . . . 1.751 RON

• Dobânda de referinþã BNR (iun.): . . . . . . . . 9,75%/an

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . 10%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (21.07.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5474 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,2335 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (21.07.2008)
• BET: 5.832,12 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,69%

• BET-C: 4.325,28 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,47%

• BET-Fi: 37.361,91 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,73%

• ROTX: 13.806,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,79%

• BET-XT: 625,54 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,42%

• BET-NG: 781,39 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,38%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (21.07.2008)
• Dolar: C – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . 2,25 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,28 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,55 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,595 RON

ALERT

EVOLUTII FINANCIARE

C
otaþiile titlurilor
din sectorul ban-
car de la Bursa de
Valori Bucureºti
(BVB) au suferit

deprecieri accentuate, în ulti-
ma lunã, mai mari decât cele
înregistrate la nivelul indicilor,
deºi rezultatele financiare
înregistrate de bãnci s-au si-
tuat pe un trend ascendent.

Brokerii au pus aceste co-

recþii pe seama crizei financia-
re internaþionale ce a afectat,
în special, sectoarele bancare
din întreaga lume.

Titlurile “Banca Transilva-
nia” (simbol TLV) s-au ieftinit
cel mai mult, cu 33,64% în ul-
tima lunã (n.r. între 18 iunie ºi
18 iulie), în condiþiile în care
indicele BET (care aratã evolu-
þia celor mai lichide zece titluri
listate la BVB) a coborât cu

20,45% ºi indicele BET-C a
coborât cu 16,79%.

Preþul acþiunilor emise de
“BRD – Groupe Societe Gene-
rale” (simbol BRD) a scãzut cu
15,17%, iar cotaþia titlurilor
“Banca Comercialã Carpatica”
(simbol BCC) s-a depreciat cu
10,26%.

Gabriel Aldea, broker la
SSIF “Intercapital Invest”, este
de pãrere cã scãderea titlurilor

din sectorul bancar a fost cau-
zatã, în primul rând, de criza
financiarã internaþionalã, care
a generat ºi pe bursa de la Bu-
cureºti o percepþie negativã
asupra emitenþilor din secto-
rul financiar-bancar. “Trebuie
sã þinem cont de faptul cã, pe
pieþele financiare internaþio-
nale importante, cel mai pu-
ternic au fost afectate titlurile
din acest domeniu”, ne-a
explicat brokerul citat.

Domnia sa considerã cã “o
altã justificare a scãderii cotaþii-
lor ar putea fi aceea cã investito-
rii anticipeazã o încetinire a rit-
mului de creºtere a sectorului
bancar românesc, chiar dacã, în
momentul acesta, rezultatele
sunt unele foarte bune”.

Domnul Aldea estimeazã cã
“rezultatele financiare pe seg-
mentul bancar în acest an vor
fi conform bugetãrilor iniþiale”,
menþionând cã pentru BRD ºi
TLV rezultatele vor fi chiar ºi
mai bune, acestea fiind ajutate
de vânzarea participaþiilor la
compania de asigurãri Asiban.

“Efectele crizei financiare in-
ternaþionale se vor regãsi în
economia româneascã de abia
anul viitor, existând premise
pentru ca bãncile sã întâmpi-
ne dificultãþi în pãstrarea unui
ritm de creºtere corespunzãtor
cu cel din anul curent”, opi-
neazã brokerul citat.

Ana Sãbiescu
(continuare în pagina 3)

Banii fondurilor de pensii
private obligatorii vor rãmâne
în România

Marea majoritate a banilor
colectaþi de fondurile de pensii
private obligatorii vor rãmâne
în România, cel puþin în primii
ani, considerã administratorii
de pe pilonul II. Experienþa de
pe piaþa localã, volatilitatea
cursului de schimb ºi volume-
le mici de capital cumulate
sunt câteva din motivele pen-
tru care jucãtorii de pe pilonul
II considerã cã banii fondurilor
de pensii private vor fi investiþi
în principal în România.

Totodatã, experienþa altor
state din Europa Centralã ºi de
Est, care au început reforma
pensiilor private în urmã cu
mai mulþi ani, aratã cã majori-
tatea investiþiilor fãcute de
fonduri merg pe piaþa internã.

Preferinþa pentru investiþii-
le în strãinãtate va depinde de
modul în care va evolua mone-
da naþionalã. Jucãtorii de pe
pilonul II considerã cã, pentru
a se justifica o asemenea inves-
tiþie în strãinãtate, randamen-
tul oferit de aceasta ar trebui
sã fie superior celui de pe pia-
þa localã, la care se adaugã
aprecierea leului. Pe de altã
parte, aceºtia sunt de pãrere
cã eliminarea riscului valutar,
prin utilizarea monedei euro,
ar facilita investiþiile peste
graniþã.

Domnul Crinu Andãnuþ, di-

rectorul societãþii pe pensii a
“Allianz Þiriac”, estimeazã cã,
cel puþin în prima perioadã,
marea majoritate a banilor vor
fi plasaþi în România. Domnia
sa considerã cã investiþiile în
strãinãtate vor veni mai târziu,
dupã ce fondurile vor acumula
active mai consistente, iar pie-
þele financiare din România ar
putea deveni neîncãpãtoare.

Crinu Andãnuþ ne-a explicat
cã investiþiile în þarã sunt în
primul rând preferate datoritã
oportunitãþilor mai mari de
randamente de pe piaþa localã
ca piaþã emergentã. Domnia sa
a adãugat: “În schimb, investi-
þiile în strãinãtate permit o mai
bunã diversificare a portofo-

liului ºi dispersie a riscului. Pe
de altã parte, fondurile se ex-
pun unui risc valutar când in-
vestesc peste graniþe - dacã
leul se apreciazã, eventualele
randamente mai mari obþinute
afarã sunt diminuate automat
la reconversia activelor în lei”.

Domnul Dorin Boboc, direc-
torul de investiþii al “Allianz Þi-
riac”, ne-a explicat: ”Trebuie sã
luãm în considerare problemele
riscului valutar, iar odatã ce
acest obstacol va fi eliminat, ne
vom îndrepta atenþia ºi spre pie-
þele externe”. Domnia sa ne-a
declarat cã cea mai mare parte a
contribuþiilor va fi investitã în
titluri de stat ºi depozite banca-
re. “«Allianz Þiriac» a început sã
dezvolte, încet, dar sigur, o com-
ponentã importantã în portofo-
liul sãu, reprezentatã de obliga-
þiunile corporatiste emise de
companii solide din punct de ve-
dere financiar, emise în lei, dar
pe bãnci strãine ºi care, deºi
sunt mai greu de gãsit, promit
randamente mult mai bune
decât titlurile de stat”, a adãugat
domnul Boboc.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 11)

Citiþi, în pagina 11, articolul

“Fondurile de pensii private

obligatorii au încasat contribu-

þii de 27,2 milioane de euro”

EXPERTUL JEAN CONSTANTINESCU:

Campionul energetic
naþional vrea controlul
pieþei ºi privatizarea
hidrocentralelor mari

Executivul intenþioneazã sã
aprobe rapid, prin ordonanþã
de urgenþã, constituirea com-
paniei energetice naþionale,
formate din „Hidroelectrica”
SA, „Complexul Energetic Ro-
vinari”, „Complexul Energetic
Turceni” ºi filialele de distribu-
þie ºi furnizare Muntenia Nord,
Transilvania Sud ºi Transilva-
nia Nord ale „Electrica” SA.
Cum nu existã o lege a holdin-
gului, noua companie se va
forma prin transfer de acþiuni
cãtre „Electrica” SA.

Viitoarea companie va deþi-
ne un monopol pe piaþa pro-
ducþiei de electricitate din þara
noastrã, a declarat, ieri, într-o
conferinþã de presã, expertul
Jean Constantinescu (fost
preºedinte al Autoritãþii Naþio-
nale de Reglementare în Do-
meniul Energiei - ANRE ºi al
Transelectrica, în prezent
preºedinte al IRE – Institutul
Român pentru Energie). Dom-
nia sa susþine: „Prin înfiinþa-
rea noii structuri, se urmã-

reºte controlul pieþei de elec-
tricitate ºi privatizarea hidro-
centralelor mari. Hidroelectri-
ca a fost conceputã pentru a fi
protejatã de privatizãrile sãl-
batice, întrucât are o impor-
tantã funcþie strategicã în
sector, dar ºi în alimentarea cu
apã potabilã ºi protecþia
împotriva inundaþiilor”.

Acest monopol instituit de
stat va conduce la creºterea
preþului electricitãþii pentru
consumatorii finali, la distru-
gerea pieþei libere, concuren-
þiale de energie (platformele de
tranzacþionare administrate
de OPCOM), dar ºi la dispariþia
celorlalþi producãtori din afara
companiei.

Domnul Constantinescu a
explicat: „Compania va integra
cei mai competitivi operatori
din domeniul generãrii, care îi
concureazã neloial pe ceilalþi
rãmaºi în afara structurii.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 2)

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL
üBursa din Varºovia, a doua în Europa dupã numãrul IPO-urilor

üCele trei centre de putere din piaþã ºi criza bursierã

üCotaþia “Carbochim” a scãzut cu 30,33%

ü “Fructus” îºi va închiria peste 20% dintre active

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE
ü 108 creditori ai SC „Fortus” SA Iaºi s-au înscris în termen la masa

credalã

ü Investiþii de 2,2 milioane euro la “Construcþii” Sibiu

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR
ü Vânzãrile de produse dermatocosmetice în farmacii vor creºte cu

peste 40% în 2008

ü “Global Finance” investeºte în CallPoint New Europe

ü Praktiker investeºte 12,4 milioane de euro la Iaºi

ü Principal Company va contracta douã milioane euro pentru refi-
nanþare ºi mãrirea capitalului de lucru

üRomstal Leasing - creºtere de 322% pe segmentul echipamentelor

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI
ü Parteneriat BRM – Administraþia Naþionalã a Penitenciarilor

üElectrica” a prelungit importul de electricitate din Republica Mol-
dova

üOprescu vrea bani de la Tãriceanu pentru RADET

ü Producþia de rapiþã din România se va dubla în 2008, depãºind
700.000 de tone

üNou punct de import al gazelor la graniþa cu Bulgaria

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ
üCEZ ºi MOL construiesc generatoare electrice în Europa Centralã

ü “Roche” oferã 43,7 miliarde de dolari pentru 44% din “Genentech”

ü “Sanofi-Aventis” preia o divizie “Primary Health Care”

PAGINA 11 – AFACERI
ü Terenul fabricii de pâine Lujerului este de vânzare

ü Fondurile de pensii private obligatorii au încasat contribuþii de
27,2 milioane de euro

ü “Deloitte » va intermedia intrarea firmelor europene, inclusiv din
România, în Japonia ºi Coreea

ü Turiºtii strãini îºi petrec vacanþele în Parcul Natural Lunca
Mureºului STUDIU “OLIVER WYMAN”:

Pierderile bãncilor europene cresc
rapid pe segmentul retail
l 120 de miliarde de euro pânã în 2010

Bãncile din Europa vor
înregistra pierderi de 120 de
miliarde de euro (191 miliar-
de de dolari) în perioada
2008-2010, pe segmentul
creditãrii retail, dat fiind cã
aceste instituþii sunt afectate
de deprecierile generate de
criza împrumuturilor ipote-
care, susþin specialiºtii firmei
de consultanþã “Ol iver
Wyman”.

“Pierderile bãncilor vor

creºte rapid pânã în 2010, în
special în Marea Britanie, Spa-
nia ºi Irlanda”, au declarat cei
de la “Oliver Wyman”, într-un
raport elaborat în comun cu
“Intrum Justitia”, colector su-
edez de debite. În opinia auto-
rilor, “combinarea unor activi-
tãþi de creditare agresivã cu ri-
scul ca mediul macroeconomic
sã se schimbe în rãu, în mod
semnificativ, va face ca Marea
Britanie, Spania ºi Irlanda sã

fie þãrile cel mai puternic afec-
tate”.

Studiul precizeazã cã pier-
derile bãncilor din Europa vor
fi, pe segmentul de consum ºi
cel ipotecar, de 34,7 miliarde
de euro în 2008, respectiv de
42,5 miliarde de euro în 2009 -
cu 35% mai mult decât în
2007.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 2)

EDITORIAL
Din punct de vedere strict matematic, alegerile din
România se vor desfãºura de fapt într-o unicã cir-
cumscripþie naþionalã. Altfel spus, votul dat de ale-
gãtor este de fapt pentru un partid, dupã care se sta-
bileºte eligibilitatea candidatului individual. Dar din
punct de vedere psihologic? Aici lucrurile sunt ex-
trem de diferite. Sistemul stabilit de legea electoralã
e atât de abscons, încât el practic nu existã pentru
alegãtorul de rând, care nu ºtie decât cã va vota per-
soane, pe un buletin de vot identic cu cel de la alege-

rile pentru primãrie.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Cum voteazã alegãtorul”,

semnat de Cãtãlin Avramescu.

Statul încearcã sã smulgã „3 Brazi” din
Insula Mare a Brãilei

Utilaje ºi instalaþii de irigat
de ultimã generaþie. 55.000 de
hectare agricole nu demult
acoperite cu stuf. 60 de milioa-
ne de euro, investiþi în ultimii
ºapte ani pentru dezvoltarea
unei zone cu agriculturã de
subzistenþã. Impozite ºi taxe
consistente cãtre consiliile lo-
cale.

Câteva dintre realizãrile
TCE 3 Brazi SRL, în Insula
Mare a Brãilei, dupã cum sus-
þine Lucian Buzdugan, direc-
torul executiv al societãþii pa-
tronate de controversatul om
de afaceri, Culiþã Tãrâþã.

ªi totodatã o afacere profita-
bilã, „de-a gata”, care nu avea

cum sã treacã neobservatã de
politicienii ºi afaceriºtii locali.

Dupã ºapte ani de investiþii
masive, TCE 3 Brazi SRL riscã
sã fie datã afarã din Insula Mare
a Brãilei. Motivul? Societatea
lui Culitã Tãrâþã stã pe terenul
statului, reprezentat prin Agen-
þia Domeniilor Statului (ADS),
suprafaþã pentru care plãteºte
redevenþe, în baza unui con-
tract care expirã în 2021.

Pentru exploatarea Insulei
Mari, TCE 3 Brazi SRL are obli-
gaþia, conform înþelegerii, sã
furnizeze ADS contravaloarea
în bani a 500 de kg de grâu la
hectar, anual calculatã la co-
taþia cerealei, la bursa din

Londra.
Sub pretextul încãlcãrii pre-

vederilor contractuale, ADS a
anunþat cã a declanºat proce-
dura legalã de recuperare a re-
devenþelor, a dobânzilor ºi pe-
nalitãþilor aferente. Datoria in-
vocatã de ADS este de 87,6
milioane lei.

"TCE 3 Brazi" mai are la dis-
poziþie doar trei zile sã-ºi plã-
teascã datoria de 87,6 milioa-
ne lei, în caz contrar, urmând
sã intre în procedurã de execu-
tare silitã”, ne-a declarat Da-
niel Drãgan, preºedintele ADS.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

ÎN ULTIMA LUNÃ

Acþiunile bancare au
mers mai prost decât
indicii


