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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (26.07.2008)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iun. 2008 0,28%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,02 RON

• FDI Zepter Obligatiuni (26.07.) . . . . . . . 9,6699 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,7528 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,98 RON

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

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

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,79 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,1301 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,0926 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,72 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10277,36 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 9,4275 RON

• FDI Zepter Actiuni (26.07.) . . . . . . . . . . 9,5935 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,15 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,7355 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,03 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,98 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 44,0517 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,94 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,53 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,64 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,2649 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,6875 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 71,52 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,74 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 9569,87 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,9783 RON

• FDI Zepter Mixt (26.07.). . . . . . . . . . . . . 9,5982 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,52 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,29 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,95 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,84 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,92 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7016 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32,7154 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,5 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107,01 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 8,8237 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,85 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,866 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10089,65 RON

• OTP

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

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,61 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,6423 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,62 RON

• OTP

• GarantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 998,91 RON

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

• 1 lunã: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,50%

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

• 6 luni: Garanti Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,25%

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

• 12 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,50%

• (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 (25.07.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5656 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,2678 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (25.07.2008)
• BET: 5.856,31 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,99%

• BET-C: 4.323,91 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,92%

• BET-Fi: 34.983,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,93%

• ROTX: 13.816,89 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,56%

• BET-XT: 614,41 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,55%

• BET-NG: 791,82 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,89%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (25.07.2008)
• Dolar: C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,27 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,30 RON

• EURO

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

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

Primul fond de
investiþii vine la Bursã

(Interviu cu Gabriel Pascu, preºedintele STK Financial, societatea care administreazã STK
Emergent)

ALERT

Reporter: Consideraþi cã
actualul context bursier mar-
cat de o scãdere semnificativã
a lichiditãþii ºi a cotaþiilor este
favorabil listãrii fondului de
investiþii STK Emergent la
Bursa de Valori Bucureºti?

Gabriel Pascu: Listarea la
bursã a fondului STK Emer-
gent face parte din strategia de
dezvoltare viitoare ºi nu urmã-
reºte specularea unui moment
de maxim în piaþã. Cel mai im-
portant avantaj al listãrii unei
companii la bursã este accesul
la o sursã de finanþare conti-
nuã, astfel cã o companie lista-
tã se poate dezvolta mai rapid.
Aici avem câteva exemple de
succes cum ar fi Banca Tran-
silvania, Impact etc.

Motivaþia listãrii constã în
avantajele pe termen lung. Pe
de altã parte, volatilitatea ridi-
catã a pieþei bursiere este un
factor cunoscut ºi trebuie ac-
ceptatã ºi, chiar dacã este un
element negativ pe termen
scurt, existã suficientã
compensaþie pe termen lung.

Bursa de Valori Bucureºti
traverseazã o lungã perioadã
de scãdere, care a început în
urmã cu aproximativ un an.
Între timp, evoluþia economicã
a firmelor cotate a fost una po-
zitivã, cele mai importante fir-
me raportând performanþe în
creºtere faþã de anul trecut. Pe
termen lung, evoluþia bursei ºi
evoluþia economicã a firmelor
cotate nu poate fi divergentã,
astfel cã existã motive funda-

mentale solide ca în ultima
parte a anului sã avem ºi
creºteri pe bursã. Pe de altã
parte, analiza istoricã a tren-
durilor bursiere ne indicã fap-
tul cã perioadele de scãdere au
fost, în marea lor majoritate,
mai scurte de un an, de unde
am putea trage concluzia cã
trendul actual de scãdere nu
mai are resurse serioase de a
continua. În ultimii 50 ani, în
Statele Unite, am avut doar
douã perioade de scãderi mai
lungi ( în 1973-1975 ºi
2000-2002). Acestea s-au

produs în condiþ i i
macroeconomice care nu se
regãsesc în România acum.

Reporter: Politica de inve-
stiþii a fondului este orientatã
60% cãtre piaþa acþiunilor ºi
40% cãtre piaþa imobiliarã.
Piaþa de capital a traversat o
perioadã de crizã în ultimul
an, iar estimãrile analiºtilor
pentru piaþa imobiliarã nu
sunt foarte optimiste. Cum
afecteazã acest context al pie-
þelor performanþa fondului?

Gabriel Pascu: Istoric, cele
douã pieþe (bursa ºi imobilia-

rele) nu sunt corelate, astfel cã
este puþin probabil ca scãde-
rea uneia sã genereze ºi scãde-
rea celeilalte. Acesta este ºi
motivul diversificãrii plasa-
mentelor în cele douã clase de
active, astfel cã riscul este mai
diversificat.

Plasamentele în acþiuni au
un caracter pronunþat pasiv în
sensul cã, investitor fiind, ac-
cepþi randamentul adus de
piaþã.

ªtefania Ciocîrlan
(continuare în pagina 3)

EVOLUTII FINANCIARE

ªi totuºi, cu tot mediul inadecvat, Ion Iliescu, obse-
dat de locul sãu în istorie, încearcã de ceva vreme sã
se prezinte drept un nou don Quijote. Pre-
zentându-se drept vechi politician principial, gata sã
sacrifice multe pe altarul credinþelor politice sau al
disciplinei de partid, dornic sã poatã deschide drumul
cãtre o nouã conduitã politicã, Ion Iliescu ºi-a vãzut
întreg eºafodajul prãbuºindu-se. Prin formula sa sim-
plã, dar percutantã, studenta prezentã la dezbaterea
din cantina Politehnicii bucureºtene i-a spulberat

însã iluziile ºi l-a readus la trista realitate. Locul sãu în istorie nu poate fi impus
nici prin grosiera propagandã, nici prin subtilul marketing.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Istorii amare”,

semnat de Cristian Pîrvulescu.

Reclama la un tip de credit Bancpost a fost
interzisã

Consiliul Naþional al Audio-
vizualului (CNA) a decis, sãp-
tãmâna trecutã, întreruperea
difuzãrii spotului publicitar
pentru „Creditul imediat’’ ofe-
rit de Bancpost, potrivit infor-
maþiilor existente pe siteul
CNA.

Reprezentanþii CNA consi-
derã cã spotul respectiv nu re-
spectã dispoziþiile legale referi-
toare la informarea corectã a
publicului, precum ºi a celor
referitoare la regimul de difu-
zare a publicitãþii. Mai con-
cret, difuzarea spotului publi-
citar a fost întreruptã deoare-
ce, în opinia Consiliului Naþio-

nal al Audiovizualului, tele-
spectatorii nu sunt informaþi
corect cu privire la condiþiile
de creditare oferite de
Bancpost.

„Potrivit informaþiilor verba-
le din spot «Cu doar 18 lei pe
lunã, planurile tale devin reali-
tate» rezultã cã beneficiarul
creditului ar plãti doar 18 lei
pe lunã, (suma împrumutatã
nefiind specificatã), în timp ce,
din menþiunile scrise (afiºate
pe ecran) reiese cã, de fapt, se
achitã 18 lei pe lunã pentru
fiecare 1000 de lei împrumuta-
þi («Creditul Imediat pânã la
30.000 euro. 18 lei/lunã pen-

tru f iecare 1000 lei
împrumutaþi)”, precizeazã
CNA.

Clipul a fost difuzat pe câte-
va posturi importante de tele-
viziune din þara noastrã ºi a
avut drept subiect anecdotic
doi tineri care se plimbã într-o
barcã spartã – model al unui
trai de neajunsuri care poate fi
îndepãtat printr-un credit cu
costuri de doar 18 lei pe lunã.

Reprezentanþii Bancpost au
menþionat cã spotul va fi refã-
cut astfel încât sã corespundã
cerinþelor CNA.

Andreea Arcereanu

Festivitate de lansare a
titlurilor de stat la
Bursa de Valori
Bucureºti

Dupã o îndelungã aºteptare,
sosirea titlurilor de stat la Cota
Bursei de Valori Bucureºti, va
fi anunþatã, astãzi, în cadrul
unei festivitãþi gãzduite de
BVB, Ministerul Economiei ºi
Finanþelor ºi Banca Naþionalã
a României, dupã cum a anun-
þat, cu prioritate, ziarul
“BURSA”, încã de joi.

Data începerii tranzacþionã-
rii titlurilor de ar putea fi 4 au-
gust, potrivit ministrului Eco-
nomiei ºi Finanþelor, Varujan
Vosganian. Domnia sa a spus
cã trebuie sã existe o perioadã
de informare de câteva zile
pânã la începerea trensferuri-
lor.

El a precizat cã vor fi listate
titluri de stat din 26 de emisiu-
ni cu maturitate mai mare de
un an.

“Noi avem 26 de emisiuni de
titluri care ar putea sã facã
obiectul listãrii. Este vorba
numai de acele emisiuni cu
maturitate mai mare de un an

ºi care, având aceastã perioa-
dã de maturitate, permit ºi un
anumit comportament de pia-
þã al investitorului respectiv”,
a precizat ministrul.

Comisionul de tranzacþio-
nare pentru titlurile de stat la
Bursa de Valori Bucureºti
(BVB) va fi de 0,0009% din va-
loarea tranzacþiei potrivit lui
Stere Farmache, preºedinte-
le-director general al BVB.

Tranzacþionarea titlurilor de
stat pe piaþa reglementatã a
BVB se va face dupã transferul
acestora din sistemul SaFIR al
BNR în sistemul RoClear al
Depozitarului Central. Trans-
ferul va fi de tip “free of pay-
ment” (fãrã platã) ºi se va reali-
za fãrã schimbarea proprietã-
þii.

Astfel, tranzacþiile cu titluri
de stat pe piaþa secundarã vor
fi decontate de Depozitarul
Central.

Adina Ardeleanu
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TEAMÃ PE PIEÞELE EXTERNE:

“Mechel” – viitorul caz “Iukos”?
Compania minierã rusã

“Mechel” a fost dur criticatã,
sãptãmâna trecutã, de pre-
mierul Vladimir Putin, ceea ce
îi determinã pe unii observato-
ri ai pieþei internaþionale ºi pe
investitori sã se întrebe dacã
nu cumva suntem în faþa unui
nou caz “Iukos” – gigantul pe-
trolier falimentat de autoritãþi-
le de la Kremlin pentru a putea
intra în proprietatea unei
companii de stat.

Prezent la o conferinþã pe
tema metalurgiei, organizatã
în oraºul Nizhni Novgorod, fos-
tul preºedinte rus Vladimir
Putin, actual premier, a cerut
Serviciului Federal Antimono-

pol ºi procurorilor din þarã sã
urmãreascã cu atenþie deose-
bitã compania “Mechel”, care,
în primul trimestru din 2008,
“a vândut materii prime în ex-

terior la preþuri de douã ori
mai mici decât cele de pe piaþa
internã”. Declaraþiile lui Putin
au fãcut ca joi, la Bursa de Va-
lori din New-York, ADR-urile
“Mechel” sã piardã 38%. În
ziua respectivã, capitalizarea
de piaþã a companiei a scãzut
cu 5,7 miliarde de dolari, la 9,5
miliarde.

La mijlocul lunii iunie, Ser-
viciului Antimonopol a lansat
o anchetã la subsidiarele “Me-
chel”, dupã unele verificãri de
pe piaþa cãrbunelui
cocsificabil.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 3)

“STK Emergent” este primul fond închis de investiþii din þara noastrã care se listeazã la Bursa de
Valori Bucureºti (dacã nu þinem seama de cele cinci SIF-uri, care, totuºi, au o istorie diferitã). Pe
29 iulie, “STK Financial”, societatea care administreazã “STK Emergent”, va participa la ºedinþa
Consiliului Bursei pentru a discuta listarea fondului de investiþii, dupã ce în perioada 19 februa-
rie-10 martie anul acesta, s-a desfãºurat oferta publicã iniþialã de vânzare de titluri.
Anul trecut, “STK Emergent” a obþinut un profit net de 14,8 milioane lei, reprezentanþii fondului
estimând pentru urmãtorii doi ani, rate de creºtere anualã a profitului de peste 50%.

BLOCURI ªI MALL ÎN MIJLOCUL PARCULUI TITAN:

Sport printre betoane
Protestatarii: „Nu putem ºi nu vrem sã trãim într-un oraº mort, un oraº de carton,
asfalt, beton, sticlã ºi reclame, într-un oraº fantomã”

Un grup de 14 ONG-uri au
protestat, ieri, în Sectorul 3 al
Capitalei, împotriva unui pro-
iect de ridicare a unui imens
ansamblu imobiliar în mijlocul
parcului Titan.

Proiectul prevede construc-
þia unor blocuri de 26 de etaje
ºi a unui mall, pe o suprafaþã
de 8,2 hectare, care a aparþi-
nut bazei sportive “Spartac”.
Deºi suprafaþa ce urmeazã sã
fie „betonatã” se aflã oricum
într-o stare deplorabilã din lip-
sa investiþiilor, reprezentanþii
societãþii civile susþin cã tran-
formarea celor opt hectare de
verdeaþã într-un centru comer-
cial ºi rezidenþial va avea con-

secinþe dramatice asupra sãnã-
tãþii oamenilor ºi a mediului.

„Prin încãlcarea legilor, zeci
de hectare de verdeaþã au fost
ºterpelite de sub nasul nostru,
simpli cetãþeni care nu avem
sute de euro ca sã frecventãm
cluburi private de sport sau ca
sã ne cumpãrãm case cu grã-
dini în zone rezidenþiale”, au
spus protestatarii. Mai mult,
aceºtia atrag atenþia cã pro-
iectul se realizeazã în baza
unor autorizaþii ilegale.

Mirabela Grãdinaru, repre-
zentantul Asociaþiei Salvaþi
Bucureºtiul, ne-a explicat cã,
potrivit Legii sportului, una
dintre condiþiile pentru ridica-

rea ansanblului imobiliar pe
fundamentul unei bazei spor-
tive, o constituie existenþa
unei hotãrâri de guvern ºi obli-
gativitatea de a construi un alt
complex sportiv, în apropiere,
lucruri ce nu au avut loc.

Mai mult, vicepreºedintele
Fundaþiei Eco-Civica, Dan Tri-
fu, ne-a declarat cã proiectul
se ridicã în baza unui Plan
Urbanistic de Detaliu, ºi nu în
baza unui Plan Urbanistic Zo-
nal, cum situaþia o cere fiind
vorba de o suprafaþã mai mare
de trei hectare.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)


