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ZIARUL FINANCIAR AL ROMANIEI

SUPLIMENT DE ANUNTURI

Vanziri/cumparari actiuni
FONDUL PROPRIETATER
ultima paging din
supliment.

Prelusim anunturi gratuit la
telefon 021/3138707, ne
email anunturi@bursaro
siprin posta,
ne cuponul BURSA
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Ryanair s-a retras, Blue Air vine
cu o cursd noud pe Aeroportul
din Arad
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“Metro” are pierderi de 246
milioane de euro
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Despre anumite companii PRO-
I-DBIT ii este ziarului "BURSA'
sa publice informatii
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AVAS continua consultarile
pentru constituirea
companiei energetice

nationale

Conducerea Autoritatii Valorificarii Activelor Statului (AVAS)
a anuntat, ieri, ca va continua consultarile pe tema constituirii
companiei energetice nationale. Oficialii AVAS si-au exprimat
disponibilitatea de a continua aceste serii de intalniri in masura
in care apar elemente noi, ce nu au fost prezentate si dezbatute
pana in prezent. Potrivit unui comunicat de presa remis redac-
tiei, Consiliul Concurentei a transmis AVAS punctul de vedere
referitor la proiectul de act normativ. Urmeaza ca decizia finala a
Consiliului sa fie emisa odatad cu finalizarea procedurii de-
clansate prin notificarea operatiunii de concentrare economica
de catre partile implicate. Initiativa constituirii companiei ener-
getice nationale a fost dezbatuta de autoritati cu partenerii so-
ciali si este recomandata intr-un studiu elaborat de KPMG.
AVAS sustine ci o structurd energetica integrata vertical se
incadreaza in masurile aprobate prin strategia energetica natio-
nala. Potrivit acestui act normativ aprobat de Guvern in 2007,
statul va pastra pachetul de control asupra principalelor unitati
de producere a energiei electrice si va analiza integrarea acestor
producatori cu societati de distributie aflate in proprietatea

statului.

Leasing auto

oferim

posibilitatea de a construi
impreuna cu tine solutia
perfect adaptata afacerii tale!

Telefon: (021) 312.70,52
(021) 312.70.53
(021) 312.70.55

E-mail: vanzari@atieasingro
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Din pécate, experients
jatoare. Chiar si in fata

n altull Eliberata din chingile amenintarii externe imi-
nente, Europa pare gata sa reia istoria de acolo de
unde a lisat-o acum mai bine de 100 de ani. lar exi-
stenta Uni

EDITORIAL

nu este deloc incura-
politica europeana
-are a dus-o, in inter-

Europene, cea mai indréizneata si com-

spatiu, nu pare sa conteze deloc in dinamica cea
mare a evenimentelor.

Cititi, in pagina 2, articolul intitulat “Soarta Belgiei”,

semnat de Cornel Codit:

EVOLU

FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (01.08.)

* BT Obigatuni 1004 RON
* FDI Zepter Obigatiuni 96324 RON
* Pioneer Europa Oblgatuni 3715 RON
* BCRClasic 17,95 RON
* Fortuna Goig 1503 RON
* Orizont 16,84 RON
* Tezaur 54,87 RON
* Stavio 81139 RON
* Vanguard Protector 25,1244 RON
* BCR Obigatiui 1073RON
* BCR Europa Consenvator 10279.43RON
* FDI Carpatica Stock 93897 RON
* FDI Zepter Actui. 9542 RON
* OTP AvantsRO 909RON
* FDI. Investca Atius 37061 RON
* BT Maxim 992RON
;S 7,96 RON
* FON 442985 RON
. \Meuapwa\ 581RON
* Napoca 05293 RON
* Omninvest 866 RON
* Acive Dinamic 13971 RON
* KD Maximus 13,6447 RON

* BCRExpert 7077 RON
* FDIStarNext 471RON
* BCR Europa Avansat 9504,07 RON
* FDI Carpatca Global 99673 RON
* FDIZepler Mixt 95498 RON
* OTP BalenssRO 949RON
* FCEx 529RON
* BCR Dinaric 199RON
* Capial Plus 979RON

Foruna Classic 793 RON

integro 36767 RON

T 32,6697 RON
* BT Casic 1249 RON
* Concerto 106,75 RON
* FDI Bancpost Active Balanced 87808 RON
* FDIStar Focus 482RON
* KD Optimus 888 RON
* BCR Europe Mixt 10066,76 RON
* OTP ComadisRO 1025 RON
* Simfonia 1 2365 RON
* FDI Bancpost Plus 1859 RON
* BCR Monetar 1065 RON
* OTP GarantisRO 1000 RON

CELE MAI MARI DOBANZI (Yop.a.)

La vedere: B. Romaneascé. 075%

INDICELE OFICIAL AL BVB (31.07.2008)
BET: 5.948.77 1,66%

* 1 luna: Garant Bank 050% = BETCi438525 DA 3
* 3luni: Credit Europe Bank 1100% © BETFi 3458203 b 290%
* 6luni Garanti Bank 125%  * ROTX 1398365 b 178%
* 9uniRB 2% BETXT:62172 A gom
* 121uni:RIB 1150%  * BET-NG:80682 A13%
* (a depozte I i al persoanelr fizce) CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* Saler mediu bruleconomie (epr): ... 1751 RON SCHIMB DIN BUCURESTI (31.07.2008)

* Dabénda d referints BNR (un 975%an Dot Edmordd 225 RON
* Dobanda de poficd monetars: 10%an o 298RON
BNR: CURSUL OFICIAL (31.07.2008 * EURO

* Euno Y3566RON  * C-Edmond 352RON
* Dolar 422644 RON * V-Edmond 357RON
RATA LUNARA A INFLATIEI iun. 2008 0,28%
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Decizia BNR ia prin
surprindere analistii

@ Presiunile inflationiste se mentin si in a doua jumaétate a anului

Dobénda de politicd monetaré - doar un picut mai mare

anca Nationala a
Romaniei a hotarat
majorarea dobanzii
de politicd moneta-
racu 0,25 de punc-

te procentuale pani la un nivel

10,25% luand prin surprinde-

re analistii din piata care anti-

cipau mentinerea dobanzii la

10%.

Economistii apreciaza ci
BNR a luat aceasta decizie
considerand c presiunile in-
flationiste se vor mentine si in
a doua jumatate a anului.

Radu Craciun, director de
investitii Interamerican, con-
sidera ca modificarea
dobanzii de politica monetara

reprezintd un semn ca Banca
Nationala detine mai multe
informatii decat cele existen-
te, iar presiunile inflationiste
sunt mai puternice decat cele
resimtite in piata. Totodata,
domnia sa considera ca BNR
ademonstrat ca este hotarata
sa atinga tinta pentru anul
2009.

Domnia sa apreciazi cd BNR
va modifica prognoza de infla-
tie in urmétorul raport care va
fi prezentat pe 4 august.

In urma acestei masuri lua-
te de BNR, cursul se va stabili-
za in jurul valorii de 3,5 lei
pentru un euro, in opinia di-
rectorului de investitii al Inte-

Euro creste din nou

Moneda unicd europeani
(euro) s-a apreciat ieri, pe pie-
tele externe, in raport cu dola-
rul, dupa doua zile in care a
pierdut teren fata de bancnota
verde. Cresterea a fost deter-
minata de publicarea datelor
oficiale privind inflatia in zona
euro, mai precis de cresterea
acesteia in cel mai accelerat
ritm din ultimii 16 ani. Potrivit
anuntului Biroului de Statisti-
cé din Luxemburg, inflatia din
zona euro a fost de 4,1% in ju-
lie, reprezentand cea mai mare
crestere inregistrati dupa
aprilie 1992.

Traderii speculeaza ca
ascensiunea preturilor de con-
sum va exercita presiuni asu-
pra Bancii Centrale Europene
(BCE) in vederea majorarii
dobanzilor, ceea ce ar fi benefic
pentru evolutia euro.

Euro a avut un curs de
1,5605 dolari la ora 10:10

a.m. pe piata din Londra, res-
pectiv 1,5616 dolari la ora
6:52 a.m., la New York, fata
de 1,5576 dolari la finele zilei
precedente. Totusi, in opinia
analistilor, euro ar putea sa
se deprecieze panala 1,54 do-
lari, in urmatoarele trei luni.
Amintim ca, la data de 15 iu-
lie, euro atingea cursul ma-
xim al tuturor timpurilor:
1,6038 dolari.

BCE, care ar vrea si menti-
na inflatia sub 2%, a majorat
dobanda de referinta cu 0,25%
luna trecuta, la 4,25%. Nivelul
este cel mai ridicat din 2001
pana in prezent.

Saptamana trecuta, Klaus
Liebscher, membru in consiliul
guvernatorilor BCE, a declarat
ca institutia ar putea sa recurga
Ia 0 nous majorare. Traderii pa-
riaza ca BCE va majora
dobanda de referinta pana Ia fi-
nele anului. (Alina Vasiescu)

Consiliul Concurentei, sesizat cu
problema televizarii meciurilor de fotbal

Deputatul Mircia Giurgiu a
depus, ieri, un memoriu la
Consiliul Concurentei cu pri-
vire la televizarea discrimina-
torie a meciurilor din Liga I, de
catre Antena 1 si compania de
cablu “RCS & RDS".

“Milicane de cetateni sunt
nemultumiti ca, desi platesc
abonament TV si cablu, nu li
se permite, totusi si vizioneze
meciurile Ligii I la fotbal. Cred
ca si Consiliul Concurentei ar
trebui sa verifice modul in care
s-a incheiat intelegerea pri-

vind televizarea meciurilor”, a
declarat, ieri, Mircea Giurgiu.

Reprezentantii Consiliului
Concurentei au declarat ieri,
pentru ziarul BURSA, cd me-
moriul depus de domnul Mir-
cia Giurgiu va fi analizat si ca
deputatul va primi un raspuns
in timp util in acord cu preve-
derile legii, neputand fi apre-
ciat cu exactitate timpul de
analizd a memoriului.

Simona Muresan
(continuare in pagina 2)

ramerican, iar dobanzile la
credite si depozite se vor
majora si ele.

Modificarea dobanzii de po-
litica monetara cu 25 de punc-
te de baza in sedinta BNR de
ieri, areprezentat o surpriza si
pentru Catalina Constantine-
scu, economistul sef ABN
Amro, care ne-a declarat ca
Banca Nationala ar putea da
un semnal ca inflatia va mai
creste, existand posibilitatea
alimentarii asteptarilor infla-
tioniste.

Andreea Araboaei,
Andreea Arcereanu
(continuare in pagina 2)

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Mai mult faci cu
blandetea, decat
cu silnicia.

La Fontaine

Priméria Arad a inceput
introducarea canalizirii cu bani
de la Banca Mondiald
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ECONOMIA ROMANIEI - UN ACCIDENT INEVITABIL?

Viteza este prea mare
pentru o economie asa de

fragila
Soselele din Romania sunt
pline de panouri de avertizare
care ne indeamna sa ne ferim
de “ucigasul” numit viteza.
Strazile
pline de
gropi ale
econo-
miei na-
tionale
nu au,

astfel de
indica-
toare.
Chiar
daca acestea ar exista, averti-
smentul este gresit. Nu viteza
ucide, ci deceleratia brusca
determinata de intalnirea unui
obstacol. Economia noastra se
afla foarte aproape de intalni-
rea cu un astfel de obstacol.
Restrictionarea suplimentara
a creditarii, impusa de noul re-
gulament al BNR, nu va arun-
ca in criza doar piata imobilia-

Cali

Rechea

ra, ci intreaga economie. Di-
sparitia banilor ieftini ne va
dezvalui adevarata eficienta a
structurii economice nationa-
le.

Autoritatile continua, din
pacate, sd-si mentina nu doar
pozitia conform careia Rom-
ania are nevoie de o crestere
rapidd pentru a ajunge din
urma statele dezvoltate din
UE, ci si confuzia dintre
cresterea si dezvoltarea econo-
mica. La ora actuala, economia
noastra trece printr-o perioada
de crestere economica superfi-
ciala, care aduce o contributie
extrem de redusa in ceea ce
priveste dezvoltarea economi-
ca. Pentru a dovedi diferentele
majore dintre cele doua notiuni,
este de ajuns si evaluim sta-
rea infrastructurii sau creste-
rea accelerata a numarului de
asistati social la cel mai mic
avans al preturilor.

Cresterea exploziva a credi-
tului neguvernamental din ul-

timii ani (grafic 1) si generozi-
tatea monetara a BNR nu au
facut decat si aplice un strat
stralucitor de vopsea pe caro-
seria de carton a Trabantului
nostru economic. In zona
euro, ritmul de crestere al cre-
ditului a intrat pe o panta des-
cendenta de la inceputul anu-
1lui 2007, ca urmare a masuri-
lor antiinflationiste promovate
de BCE. Din acest punct de ve-
dere, Romania a intrat pe con-
trasens cu viteza foarte mare
(grafic 1).

Incadrarea creditului negu-
vernamental si a masei mone-
tare din zona euro pe o tendin-
{a descendenta i-a determinat
pe analistii pietelor europene
sa considere ca BCE poate sto-
pa procesul de crestere a
dobanzii de referinta, deoarece
inflatia se va reduce in noile
conditii.

Calin Rechea
(continuare in pagina 6)

Dobanda cheie -

In sedinta din 31 iulie 2008, Consiliul de
Administratie al Bancii Nationale a Romaniei a

hotarat:

Majorarea ratei dobanzii de politicd monetara
la nivelul de 10,25 la suta pe an, de la 10,0 la
sutd pe an, incepand cu data de 1 august 2008;

Continuarea gestionarii ferme a lichiditatii de
pe piata monetara prin intermediul operatiuni-

lor de piata;

Mentinerea nivelului actual al ratelor rezer-
velor minime obligatorii aplicabile pasivelor in
lei si in valuta ale institutiilor de credit.

Consiliul de Administratie al BNR a analizat

10,25%

document care evalueaza contextul macroeco-
nomic recent, analizeaza perspectivele inflatiei

si identifica principalele provocari si

si aprobat Raportul trimestrial asupra inflatiei,

constrangeri cu care politica monetara se va
confrunta in perioada urmatoare. Raportul va fi
prezentat publicului intr-o conferinta de presa
organizata in data de 4 august 2008.

Rata anuala a inflatiei a fost de 8,61 la suta in
luna iunie a.c., nivel apropiat celui de 8,63 la
suta din luna martie, dar care se situeaza in
continuare semnificativ peste limita superioard
a intervalului de variatie din jurul tintei stabili-
te pentru anul in curs.

(continuare in pagina 6)

REPLICI

De ce n-am votat listarea
la BVB a fondului STK

Petru Prunea

emersul meu atitudinal
D a avut la baza doua pre-
mise:

A. Produsele financiare se
deosebesc fundamental de ce-
lelalte marfuri accesibile po-
pulatiei, cum ar fi bunurile de
larg consum. Utilitatea actiu-
nilor, obligatiunilor, a diferite-
Jor tipuri de depozite bancare
etc nu este mereu aceeasi,
incat uneori e recomandabil sa
le detii, alteori nu. Iar despre
pretul lor corect la un moment
dat le este greu sd se pronunte
si analistilor consacrati. De
aceea, hartiile de valoare se co-
mercializeaza pe piete speciali-
zate, reglementate si suprave-
gheate, de cétre agenti autori-
zati sd opereze cu anumite tit-
luri, care au obligatia sa proce-
deze astfel incat sa nu defavo-
rizeze consumatorii neinitiati,
dimpotriva, li se cere chiar si-i
orienteze pentru a nu deveni
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victime sigure ale celor care
abia asteapta sa profite de
ignoranta lor bursiera.
Bursele de valori sunt princi-
palele piete pentru titlurile fi-
nanciare. Pentru asigurarea
protectiei investitorilor si pen-
tru a asigura functionarea or-
donatd a pietei, bursele de
valori conditioneaza si restrictic
neaza accesul emitentilor de ti
luri pe aceasta piata, si apoi
promovarea intr-o categorie su-
perioard de tranzactionare, de
indeplinirea unor criterii de per-
formanta economica, financia-
ra si comportamentala. Se
ajunge astfel ca, cel putin sub
aspect teoretic, plasamentele in
titluri sa fie tot mai putin ris-
cante pe mésuri ce se tranzac-
tioneaza intr-o categorie supe-
rioard.Bursele procedeaza asa
pentru a proteja noii investitori
fiindca se prezuma ca membrii
fondatori si-au asumat riscul
aferent in cunostinta de cauza
B. Cand am rasfoit pe inde-
lete documentul bine redac-
tat, inteligent conceput si cap-
tivant ilustrat, denumit ,Pri-
ma listare a unui fond inchis
de investitii la BVB”, oferit de
dl. Pascu Nicolae — presedin-
tele STK, in data de
05.02.2008, doua lucruri au
devenit instantaneu certe
pentru mine.
(continuare in pagina 3)

STK:
deja!”

rticolul semnat de catre
Adornnul Prunea nu doar

ca ne da dreptul la repli-
. ci aproape ne obliga sa re-
actionam. Titlul acestui arti-
colul pare mai degrabi o invi-
tatie la exprimare lansata ce-
lor care au votat pentru lista-
rea fondului STK Emergent
(reprezentand, evident, majo-
ritatea membrilor Consiliului
Bursei de Valori Bucuresti) si
tuturor celor care au contribu-
it, de-a lungul unui proces
améanuntit si de lunga durata,
la listarea fondului STK Emer-
gent; la aceasta provocare nu
putem noi raspunde. Ceea ce
remarcam, insa, si nu pentru
prima oara, este lipsa totala
de responsabilitate a semna-
tarului vizavi de cuvintele pe
care le rosteste sau le asterne
pe hartie.

Suntem oricand dispusi sa
discutam, pe baza faptelor do-
cumentate, despre trecutul,
prezentul si viitorul fondului
STK Emergent, atat cu investi-
torii, cat si cu institutiile abili-
tate, reprezentantii presei si
publicul in general; de altfel
inclusiv sedinta Consiliului
BVB din 29 iulie, la care dom-
nul Prunea a participat, ne-a
oferit ocazia sa raspundem
punctual la intrebari legate de
firul evenimentelor din istoria
fondului si chiar sa comentam
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“Am raspuns

Nicolae Pascu

unele afirmatii “creative” (adi-
ca imprecise) aparute in anu-
mite publicatii. Nu suntem
insa dispusi sa intram in jocul
ridicol al afirmatiilor necoapte,
al surselor compromise sau
al demagogiei pseudo-politice.
Nici nu suntem interesati sa
ne mobilizim buna credinta in
fata unui stil de prezentare
care tradeaza in cel mai bun
caz o incredibila superficialita-
te profesionala in problemati-
ca pietei de capital si in cel mai
rau caz o imensa rea-vointa,
izvorata din interese vizibil
conflictuale.

Avem o responsabilitate
fatd de toti cei care ne-au
incredintat, odatd cu banii
lor, un mandat de administra-
re a fondului si intentionim
sa ne ocupam in continuare
de maximizarea valorii acestei
investitii.

(continuare in pagina 3)

K pagl jos ziar_bursa



