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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (25.06.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI mai. 2008 0,49%

• BT Obligatiuni (24.07.). . . . . . . . . . . . . . . 10,02 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,6485 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,4913 RON

• BCR Clasic (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,98 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,01 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,81 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,78 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,1129 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,0876 RON

• BCR Obligatiuni (24.07.) . . . . . . . . . . . . . 10,71 RON

• BCR Europa Conservator (24.07.). . . 10255,38 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 9,3774 RON

• FDI Zepter Actiuni. . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,585 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,08 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,7017 RON

• BT Maxim (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,18 RON

• BT Index (24.07.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,97 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,9086 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,92 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,522 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,2044 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,5564 RON

• BCR Expert (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . 72,05 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,7 RON

• BCR Europa Avansat (24.07.) . . . . . . . 9506,87 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,9674 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
9,5863 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,47 RON

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

• BCR Dinamic (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . 20,02 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,81 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,9 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6816 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32,3818 RON

• BT Clasic (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,53 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,84 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 8,7683 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,82 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,8392 RON

• BCR Europa Mixt (24.07.) . . . . . . . . . 10044,68 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,24 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,6 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,6395 RON

• BCR
Monetar (24.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,62 RON

• OTP
GarantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 998,09 RON

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

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

• 3 luni: Credit Europe Bank . . . . . . . . . . . . . . 11,00%

• 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 (24.07.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5721 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,2783 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (24.07.2008)
• BET: 5.914,69 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,10%

• BET-C: 4.364,07 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,99%

• BET-Fi: 36.038,41 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,35%

• ROTX: 14.035,95 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,26%

• BET-XT: 624,08 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,60%

• BET-NG: 798,97 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,51%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (24.07.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,26 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,29 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,56 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,60 RON

Viitorul se
tranzacþioneazã rar
la Bursa de la
Bucureºti

ALERT

C
a ºi piaþa obligaþiuni-
lor, piaþa derivatelor
de la Bursa de Valori

Bucureºti a fost ocolitã de in-
vestitori, deºi oferea posibili-
tãþi de câºtig (chiar ºi în con-
diþiile cãderii bursei, genera-
te de turbulenþele din pieþele
financiare internaþionale).

Valoarea tranzacþiilor cu
produse derivate la Bursa de
Valori Bucureºti (BVB) totali-
zeazã 11,769 milioane lei (nu-
mai 3,29 milioane euro), de la
lansarea acestei pieþe (sep-
tembrie 2007) ºi pânã în pre-
zent.

Brokerii cred cã investitorii
considerã cã piaþa la termen
de la Bucureºti nu este foarte
atractivã din cauza lichiditã-
þii reduse. Iar aceºtia preferã
concurenþa, în ciuda faptu-
lui cã BVB opereazã mai ief-
tin.

Radu Popescu-Buzeu, ana-
list la “Tailwind Securities”,
ne-a spus cã piaþa derivatelor
de la BVB a evoluat foarte slab
sub aspectul lichiditãþii, cã
tranzacþiile au fost sporadice,
iar volumele mult mai reduse
decât la Sibiu.

“Motivul este unul destul
de simplu ºi se regãseºte în
psihologia investitorilor”,
ne-a spus anal istul , ex-
plicând: “Au preferat sã alea-
gã piaþa de la Sibiu, mult mai
lichidã, aºteptând creºterea
lichiditãþii la Bucureºti. În
acest fel, însã, piaþa de la Bu-

cureºti nu a putut creºte, ºi
deci nu a atras investitori. E
un cerc vicios.“

Pentru a atrage mai mulþi in-
vestitori pe piaþa derivatelor, o
soluþie ar fi creºterea lichiditã-
þii, iar acest lucru, în condiþiile
prezentate, nu se poate face
decât prin introducerea mar-
ket-makerului ºi pentru deri-
vate, opineazã domnul
Popescu Buzeu.

Mai încrezãtor, Marcel Mur-
goci, director de operaþiuni la
“Estinvest” Focºani ne-a
spus: “Piaþa derivatelor de la

BVB este la început ºi, dacã
facem o comparaþie cu înce-
putul pieþei derivatelor de la
Sibiu, observãm cã este ase-
mãnãtor. Piaþa nu este foarte
bunã din punctul de vedere al
lichiditãþii, dar are ºi avanta-
je, repesctiv faptul cã piaþa de
la Bucureºti este mai ieftinã
decât cea de la Sibiu, iar inve-
stitorii au acces direct ºi la
acþiuni ºi la contracte futu-
res”.

Ana Sãbiescu
(continuare în pagina 3)

EVOLUTII FINANCIARE

B
ursa de la Sibiu a ho-
tãrât cã vrea sã devinã
competitor pentru piaþa

spot de la Bursa de Valori Bu-
cureºti(BVB). În consecinþã,
conducerea Sibex a decis sã
achiziþioneze o platformã spot
ºi sã o implementeze pânã la
sfârºitul anului.

Brokerii sunt de pãrere cã
succesul pieþei spot de la Sibiu
depinde de abilitatea conduce-
rii de a aduce emitenþi impor-
tanþi ºi de a oferi investitorilor
condiþii cel puþin la fel de bune
ca cele de la BVB.

Marius Plugaru considerã
cã “Bursa de la Sibiu ar trebui
sã facã o analizã înainte de im-
plementarea platformei ºi sã
se asigure cã oferã investitori-
lor toate cerinþele pe care
aceºtia le cer Bursei de Valori
Bucureºti”. Domnia sa a mai
adãugat: “Sibex trebuie sã
înveþe din greºelile pe care le-a
fãcut BVB atunci când a lan-
sat piaþa derivatelor.”

Domnul Plugaru este de pã-
rere cã “singura problemã care
ar putea sã aparã ar fi legatã de
nivelul serviciilor, o problemã

importantã deoarece investito-
rii pot face comparaþii cu BVB”.

Marcel Murgoci, director de
operaþiuni la “Estinvest”
Focºani, ne-a explicat: “A rea-
liza o piaþã spot este destul de
dificil ºi va dura mult. Trebuie
înfiinþat un depozitar central,
trebuie stabilite anumite re-
glementãri ºi, mai ales, trebuie
gãsiþi emitenþi”. Pentru a atra-
ge emitenþi trebuie sã existe
niºte criterii mai relaxate, a
adãugat analistul citat.

Marius Pandele, analist ºef la
“Vanguard”, estimeazã cã suc-
cesul pieþei spot de la Sibiu “va
depinde în primul rând de abili-
tatea conducerii de a gãsi emi-
tenþi, din cauzã cã Bursa de la
Sibiu nu îºi va putea permite sã
aºtepte ca emitenþii sã vinã la
ea”.

Domnul Pandele considerã
cã investitorii îºi vor pune
întrebarea: “De ce sã alegem
Sibiul ºi sã nu ne listãm la Bu-
cureºti, unde condiþiile de ad-
mitere sunt aceleaºi ºi în plus
suntem în lumina reflectoare-
lor?”.

Dacã oficialii Bursei Mone-
tar Financiare ºi de Mãrfuri
Sibiu (BMFMS) vor gãsi un rã-
spuns convingãtor la aceastã
întrebare, vor avea câºtig de
cauzã, ºi vor putea întemeia o
piaþã spot, opineazã Marius
Pandele.

Ana Sãbiescu
(continuare în pagina 3)

SCADE PUTERNIC ÎNCREDEREA ÎN CEA MAI
MARE ECONOMIE EUROPEANÃ:

Euro pierde teren faþã de
dolar

Încrederea întreprinzãtorilor în economia Germaniei – cea
mai mare din Europa, a înregistrat, în luna iulie, cea mai puter-
nicã scãdere de dupã 11 septembrie 2001, când au avut loc aten-
tatele teroriste asupra SUA. Indicele privind climatul investiþio-
nal german, mãsurat de institutul Ifo, a scãzut la 97,5 puncte în
iulie, de la 101,2 puncte în iunie. Acesta este cel mai redus nivel
atins dupã septembrie 2005. Economiºtii aºteptau un declin
pânã la 100,1 puncte.

În condiþiile date, euro ºi-a continuat deprecierea faþã de do-
lar. Moneda unicã a avut un curs de 1,5664 dolari la ora 7:32
a.m., pe piaþa din New York, faþã de 1,5698 dolari la finele zilei
precedente. Anterior, moneda europeanã a scãzut la 1,5638 do-
lari - cel mai slab curs înregistrat dupã data de 8 iulie.

În opinia analiºtilor, euro va coborî pânã la 1,50 dolari la finele
trimestrului al treilea. Aceºtia considerã cã piaþa valutarã se va
concentra, acum, pe încetinirea semnificativã a expansiunii eco-
nomice din zona euro ºi pe monedele statelor în care politica mo-
netarã este extrem de strânsã. Specialiºtii susþin cã este posibil
ca Banca Centralã Europeanã sã nu fie nevoitã sã aºtepte scãde-
rea inflaþiei ca sã reducã dobânzile, ceea ce va fi în defavoarea
euro.

Alina Vasiescu

Locuinþele de vacanþã
aduc numãr-record de
turiºti pe Litoral

Dupã câþiva ani de regres, Li-
toralul intrã, începând din 2008,
într-o nouã erã de dezvoltare, cu
un numãr impresionant de
turiºti, ce aminteºte de vremuri-
le sale de glorie. Operatorii spa-
þiilor de cazare de pe Litoral sus-
þin cã salvarea staþiunilor noas-
tre este asiguratã de puzderia de
apartamente ºi case de vacanþã
finalizate recent sau aflate în
curs de execuþie.

Potrivit revistei BURSA
CONSTRUCÞIILOR, eferves-
cenþa turismului de weekend
în extrasezon este asiguratã
de locuinþele de vacanþã ºi a
sporit considerabil numãrul
vizitatorilor din ultimii doi

ani, susþin patronii de hotelu-
ri din zonã. Corina Martin,
preºedintele Asociaþiei „Lito-
ral”, estimeazã cã, în staþiuni,
sunt în execuþie circa 2.000
de locuinþe de vacanþã. Agen-
þii imobiliari susþin cã oraºul
Constanþa beneficiazã de pes-
te 1.000 de apartamente în di-
ferite stadii de dezvoltare.
Conducerea Zonei Metropoli-
tane Constanþa apreciazã cã
oraºul ºi localitãþile adiacente
vor atrage, în urmãtorii 10 –
15 ani, investiþii de circa 30 de
miliarde de euro.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 12)

Armageddon-ul

lãptarilor
l 800.000 de vãcari români riscã falimentul din pricina

normelor UE privind calitatea laptelui l Sãtuli de

abuzurile procesatorilor ºi de veniturile mici, producãtorii

de lapte îºi deschid propriile centre de prelucrare a

materiei prime l Neregulile ce þin de cota de lapte ne

pot aduce sancþiuni de zeci de milioane de euro

800.000 de
crescãtori de
bovine din to-
atã þara riscã
sã intre în fa-
liment din ca-
uza prevede-
rilor impuse
de Uniunea
E u r o p e a n ã
p r i v i n d
c a l i t a t e a
laptelului.

De la finele
anului 2009,
Uniunea im-
pune vãcãrilor noºtrii sã pro-
ducã doar lapte „conform”,
care sã respecte o serie de ce-
rinþe de calitate (n.n. laptele
conform prevede o cantitate
de 400.000 de germeni ºi
100.000 de celule somatice pe
ml.), lucru imposibil de reali-
zat în condiþiile actuale din
pricina lipsei de tehnologie.
Mai mult, laptele a cãrui com-
poziþie nu respectã criteriile
menþionate va avea interdicþie
atât în þãrile comunitare, cât
º i la exportul în state le
non-UE. „Mãsura va avea un

impact social
ºi f inanciar
greu de ima-
ginat pentru
producãtori”,
ne-a spus
Dorel Secarã,
preºedintele
F e d e r a þ i e i
Crescãtorilor
de Bovine din
R o m â n i a
(FCBR), care
a subliniat cã
în aceastã si-
tuaþie se re-

gãsesc peste 800.000 de vãca-
r i . Potr iv i t preºedintelui
FCBR, raportat la nivel naþio-
nal, destul de puþini crescãto-
ri de bovine produc laptele
care sã respecte cerinþele UE.
ªi asta din cauza lipsei de fon-
duri pentru achiziþia tancuri-
lor de rãcire sau a instalaþiilor
de muls. Dorel Secarã ne-a ex-
plicat: „Cei care produc lapte-
le conform sunt producãtorii
mai dezvoltaþi.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

Creºterea leului afecteazã exportul de mobilã
Aprecierea monedei naþionale, cu o

marjã de peste 3-5 %, bulverseazã pro-
ducþia de export a articolelor de mobilier,
în unele cazuri fiind necesar sã se renunþe
la comenzi, ne-a declarat domnul Aurel
Rizea, preºedintele Asociaþiei Producãto-
rilor de Mobilã din România (APMR).

Domnia sa ne-a explicat: “Dacã acest fe-
nomen se suprapune peste o creºtere a pre-
þurilor la utilitãþi, cu siguranþã sunt proble-
me serioase, chiar de renunþare la comenzi,
uneori de reorientare cãtre comenzi noi,
clienþi noi sau cãtre piaþa internã ».

Preºedintele APMR ne-a declarat cã ace-
ste aspecte menþionate le-au resimþit ex-
portatorii în perioada trimestrului IV 2004
– trimestrul I 2005 ºi în perioada primului

semestru din 2007 - 2 iulie 2007, «când ac-
tivitatea de export a înregistrat obstrucþio-
nãri ca urmare a suprapunerii celor douã
fenomene - deprecierea monedei europene
ºi majorarea tarifelor la utilitãþi».

Conform datelor furnizate de APMR, în
anul 2007, valoarea producþiei de mobilã
a fost de 1,890 milioane de euro, iar ex-
portul a însumat 1133,4 milioane de euro
ºi importul a atins 436,2 milioane de euro.

Asociaþia Producãtorilor de Mobilã din
România preconizeazã pentru anul 2008
o evoluþie pozitivã cu creºteri de pânã la
5-6 %, comparativ cu realizãrile înregis-
trate în anul 2007, în condiþiile în care,
începând din al doilea semestru, tarifele
la utilitãþi s-au modificat semnificativ.

Preþul mobilei va creºte în urmãtorea

perioadã

Preþurile produselor finite din lemn,
respectiv mobilã, se vor majora în urmã-
toarea perioadã, ca urmare a creºterii
substanþiale înregistrate de costurile cu
materiile prime ºi forþa de muncã, ne-a
spus domnul Aurel Rizea.

Domnia sa ne-a declarat : «Scumpirile
operate de la începutlul lunii iulie la utili-
tãþi (energie ºi gaze) vor afecta cu siguran-
þã ºi produsele de mobilier, dar efectele se
vor simþi mai târziu”.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 11)

Piaþa "spot" de la
Sibiu deocamdatã
nu are emitenþi

BURSELE ÎN CRUCIª

Bursa de Valori Bucureºti a intrat în “câmpul” derivatelor – termenul de excelenþã al Bursei din Sibiu; în replicã, cea de a doua vrea sã
porneascã tranzacþii “spot” (cele în care exceleazã prima). Investitorii, însã nu par interesaþi de derivatele bucureºtene, în timp ce sibie-
nii vor trebui sã alerge mult ca sã-i convingã pe emitenþi sã vinã la Cota lor.

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL
ü Proiectele de construcþii ºi foraj ale “Dafora” nu au îmbiat la cum-

pãrare

ü “Macon” Deva a finalizat procesul de achiziþie al “Simcor Grup”,
pentru care a plãtit 53 milioane de euro

üReglementarea delistãrii societãþilor, în folosul cui ?

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE
üOil Terminal ºi-a propus investiþii de 19,4 milioane lei, anul acesta

ü SC “Ceramica” SA Iaºi îºi va suplimenta bugetul de investiþii cu
4,5 milioane euro


