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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (21.08.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iul. 2008 0,69%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,09 RON

• FDI Zepter Obligatiuni (20.08) . . . . . . . . . . 9,72 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,0514 RON

• BCR Clasic (20.08) . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,56 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,07 RON

• Orizont (20.08) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,92 RON

• Tezaur (20.08). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,14 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,2026 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,2489 RON

• BCR Obligatiuni. . . . . . . . . . . . . . (20.08)10,09 RON

• BCR Europa Conservator (20.08) . . . 10322,14 RON

• FDI Prime Speed Capital (20.08). . . . . . 9,9635 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 9,3602 RON

• FDI Zepter Actiuni (20.08) . . . . . . . . . . . 9,6414 RON

• OTP AvantisRO (20.08) . . . . . . . . . . . . . . 9,05 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,6710 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,91 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,04 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,3912 RON

• Intercapital (20.08). . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,77 RON

• Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,5165 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,76 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,5481 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,7157 RON

• BCR Expert (20.08) . . . . . . . . . . . . . . . . 71,31 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,64 RON

• BCR Europa Avansat (20.08) . . . . . . . 9567,09 RON

• FDI Prime Capital (20.08) . . . . . . . . . . 10,0125 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,9763 RON

• FDI Zepter Mixt (20.08) . . . . . . . . . . . . . 9,6485 RON

• OTP BalansisRO (20.08) . . . . . . . . . . . . . . 9,49 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,30 RON

• BCR Dinamic (20.08). . . . . . . . . . . . . . . . 20,02 RON

• Capital Plus (20.08) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,77 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,81 RON

• Integro 3,6809 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32,4488 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,58 RON

• Concerto. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,76 RON

• FDI Bancpost Active Balanced (20.08) . 8,7296 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,81 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,9665 RON

• BCR Europa Mixt (20.08) . . . . . . . . . 10128,37 RON

• OTP ComodisRO (20.08) . . . . . . . . . . . . 10,29 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,79 RON

• FDI Bancpost Plus (20.08). . . . . . . . . . 11,6675 RON

• BCR Monetar (20.08) . . . . . . . . . . . . . . . 10,71 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 (mai): . . . . 1.704 RON

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

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . 10,25%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (20.08.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5238 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3977 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (20.08.2008)
• BET: 5.735,16 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -172,03%

• BET-C: 4.195,06 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -115,86%

• BET-Fi: 32.212,06 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,65%

• ROTX: 13.417,31 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -457,84%

• BET-XT: 590,50 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -14,04%

• BET-NG: 794,72 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -24,22%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (20.08.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,41 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,51 RON

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

Lichiditate de 2 milioane
de lei pentru titlurile de
stat la BVB
l Cauzele nu sunt generate de piaþa de capital, ci de produsele tranzacþionate, potrivit brokerilor

ALERT

A
nunþate cu surle ºi
trâmbiþe de cãtre
reprezentanþii Gu-
vernului ºi de cei
ai Bursei de Valori

Bucureºti, tranzacþiile cu tit-
luri de stat pe piaþa de capital
nu s-au bucurat însã de un
start pe mãsura “reclamei”.

Din 4 august, data de la care
titlurile de stat pot fi cumpãra-
te ºi pe bursã, au fost transfe-
rate la BVB, prin intermediul a
douã tranzacþii, 203 titluri de
stat, în valoare de 2 milioane
lei.

Analiºtii apreciazã cã titluri-
le de stat de la BVB nu sunt
atractive pentru investitori, în
condiþiile în care randamentul
acestora se situeazã sub
dobânda practicatã de bãnci la
depozite. Aceastia i se adaugã,
potrivit analiºtilor, lipsa de in-
teres a vânzãtorilor care au
cumpãrat titlurile din piaþa
primarã ºi care sunt stimulaþi
de contextul actual al pieþei de
capital sã le pãstreze.

Bogdan Bilaus, director de
Investiþii la “Raiffeisen Asset
Management”, considerã cã,

odatã cu debutul tranzacþio-
nãrii titlurilor de stat la BVB,
l ichiditatea acestora s-a
împãrþit între piaþa interban-
carã ºi cea bursierã. Domnia
sa ne-a explicat: “Principala
cauzã a acestei lichiditãþi re-
duse este faptul cã existã douã
pieþe pentru titluri de stat.
Trebuie sã avem în vedere cã
deschiderea pieþei bursiere
pentru titlurile de stat nu cre-
eazã lichiditate suplimentarã,
deoarece cei care doreau sã in-
vesteascã în titluri de stat o
puteau face ºi înainte, cum-

parând de la bãnci”.
Nicolae Gherguº, directorul

general al “Confident Invest”,
considerã cã lipsa de interes
pentru titlurile de stat nu este
generatã de piaþa de capital, ci
de produsul tranzacþionat.
Domnia sa subliniazã cã refu-
zul Ministerului Economiei ºi
Finanþelor de a permite tran-
zacþionarea obligaþiunilor de
stat cu scadenþã mai micã de
un an a afectat lichiditatea la
Bursã. Domnia sa ne-a expli-
cat: “Peste 99% din tranzacþii-
le pe titluri de stat se fac pe
cele cu scadenþa sub un an
pentru cã ele reflectã mult mai
fidel dobânda de referinþã, la
un moment dat”. În opinia
domnului Gherguº, titlurile de
stat cu scadenþa mai mare de
un an, tranzacþionate la BVB,
au dobânda între 6,5% ºi
8,5%, fiind neatractive pentru
cumpãrãtori, în condiþiile eco-
nomice actuale: “Investitorii
nu vor sã-ºi plaseze banii în
titluri de stat cu randament de
6,5%, când dobânda pe care o
primesc la depozite este de
aproximativ 9%. Investitorii de
la noi nu sunt foarte mulþi, dar
sunt calificaþi ºi acþioneazã ra-
þional”.

Marius Plugaru considerã
cã titlurile de stat nu sunt un
produs foarte vandabil la Bur-
sa de Valori Bucureºti.

ªtefania Ciocîrlan
(continuare în pagina 3)

ATENTAT LA "NABUCCO"

Gazprom vrea sã cumpere tot
gazul exportat de Azerbaidjan

Rusia a mai dat o loviturã Europei. Potrivit Forbes, în timp ce
trupele ruseºti încã þin sub ocupaþie o parte din Georgia, gigan-
tul energetic Gazprom, care deþine monopolul asupra producþiei
ºi distribuþiei de gaze din Federaþia Rusã, a început, la rândul
sãu, o bãtãlie, dar pe alt front. Compania s-a oferit sã cumpere
tot gazul pe care Azerbaidjanul îl exportã.

Aceastã manevrã aratã clar cã incursiunea militarã în Georgia
face parte dintr-un plan iscusit al Rusiei de a se asigura cã va fi
unicul furnizor de gaz al Europei. Jurnaliºtii de la „Forbes” aratã
cã, dacã Azerbaidjanul acceptã oferta Gazprom, atunci se va ale-
ge praful de planurile Europei de a-ºi micºora dependenþa faþã
de Rusia, respectiv de a realiza proiectul "Nabucco", menit sã
aducã gaz din zona Mãrii Caspice. Cu trupele ruseºti pe teritoriul
Georgiei, Occidentul ar avea puþine ºanse sã opreascã tranzacþia
dintre Azerbaidjan, principalul furnizor al Nabucco, ºi Gazprom.

Potrivit sursei citate, aceasta este cea de-a doua ofertã a
ruºilor cãtre Azerbaidjan. Primele discuþii au pornit în iunie ºi au
fost confirmate oficial în 14 august, prin agenþia ruseascã
Itar-TASS. Existã informaþii cã Rusia face lobby ºi la autoritãþile
din Turkmenistan, o altã sursã posibilã de gaze pentru Europa
de Vest. România, Ungaria, Bulgaria, Turcia, Germania ºi Aus-
tria finanþeazã "Nabucco" în speranþa cã gazoductul va aduce
gaz din Azerbaidjan ºi din alte þãri din zona Mãrii Caspice prin
Georgia cãtre Turcia ºi apoi cãtre vestul Europei.

Alina Toma Vereha

EVOLUTII FINANCIARE

Firmele româneºti nu s-au înghesuit sã-ºi
deschidã afaceri în Georgia

Nicio firmã din þara noastrã
nu a decis sã-ºi deschidã su-
cursale sau puncte de lucru în
Georgia, potrivit Oficiului Na-
þional al Registrului Comerþu-
lui, ceea ce face ca prezentul
conflict armat din caucaz,
dintre Tbilisi ºi Moscova, sã
nu afecteze în mod direct afa-
cerile unor companii româ-
neºti.

Rompetrol Georgia Ltd este
singura marcã româneascã
prezentã în Georgia, firma ad-
ministrând un lanþ de peste 20
de benzinãrii pe piaþa georgia-
nã. Declanºarea ostilitãþilor a
determinat grupul Rompetrol,
controlat acum de compania
kazahã KazMunaiGaz, sã

închidã câteva puncte de des-
facere.

Preºedintele Traian Bãsescu
va merge astãzi în Georgia,
pentru o vizitã de lucru, în ca-
drul turneului început ieri în
Ucraina, Moldova, Georgia,
Azerbaidjan, ºi Turcia. Con-
flictul din Caucaz face ca vizita
la Tbilisi a ºefului statului
român sã fie una deosebit de
importantã, fiind prima a unui
ºef de stat membru NATO
dupã ce Organizaþia
Nord-Atlanticã ºi-a exprimat
poziþia oficialã faþã de conflic-
tul armat din Caucaz, prin
care a cerut Rusiei sã revinã
urgent pe poziþia de dinainte
de începerea rãzboiului.

Slaba prezenþã a capitalului
românesc în Georgia, faþã de
alte state din regiune, cum ar fi
Kazahstanul, poate fi privitã
acum ca un punct bun, prin
prisma rãzboiului din zonã.
Lipsa capitalului românesc
din Georgia poate fi pusã atât
pe seama resurselor energeti-
ce scãzute ale Georgiei în com-
paraþie cu Azerbaidjan sau Ka-
zahstan, dar ºi pe gradul de
risc pe care îl implicã zona re-
spectivã din cauza provinciilor
separatiste Osetia de Sud ºi
Abhazia. În schimb, în Kazah-
stan mai multe companii rom-
âneºti, printre care Petrom-
service, Atlas Gip, Rompetrol,
Foradex ºi Rompetrol-Petro-

midia, încã au, ori au avut, su-
cursale sau filiale, în special
pe zona de foraj petrolier.

Aproprierea Georgiei de spa-
þiul NATO a crescut exponen-
þial investiþiile strãine în acea-
stã þarã, ceea ce a condus la o
creºtere economicã a Georgiei
de aproape 10% anual, în 2006
ºi în 2007, ºi era previzionatã
la 8% din PIB în acest an, ceea
ce fãcea din aceastã economie
una dintre cele mai dinamice
din fostul spaþiu sovietic. Efec-
tele rãzboiului vor revizui însã
dramatic previziunile econo-
mice ale Georgiei pentru ulti-
mele luni din acest an.

Simona Mureºan

ÎN OPINIA SPECIALIªTILOR,

Deficitul bugetar este
mare, dar cheltuielile
echilibrate

Prima jumãtate de an s-a
încheiat cu un deficit bugetar
de 1,18% din PIB (5,2 miliarde
de lei), potrivit datelor Ministe-
rului Economiei ºi Finanþelor
(MEF). Pentru sfârºitul anului
ui, acelaºi minister estimeazã
o valoare a deficitului de 2,3%,
în condiþiile în care, la jumãta-
tea anului trecut au fost de
0,19% din PIB (750 milioane
de lei), iar la finalul aceluiaºi
an, acesta a fost de 2,7%.

Pe de altã parte, dacã com-
parãm cu programul de buget
realizat pentru acest an, cifrele
sunt proporþionale, însã buge-
tul de stat pentru prima jumã-
tate a anului are un deficit de
7,3 miliarde de lei, mult mai ri-
dicat comparativ cu cel din
2007 (4,3 miliarde de lei).

Comparativ cu aceeaºi pe-
rioadã a anului trecut, bugete-
le locale au avut un excedent
de 122,8 milioane de lei, faþã
de 3,2 miliarde în 2007, potri-
vit datelor MEF. Aceleaºi date
relevã cã bugetul Autoritãþii

pentru Valorificarea Activelor
Statului (AVAS) a înregistrat
un deficit de 108,8 milioane de
lei, comparativ cu 26,5 milioa-
ne din 2007, iar valoarea acti-
vitãþilor finanþate integral din
fondurile proprii a fost mult
mai micã în acest an: 55 milio-
ane de lei, comparativ cu
384,5 milioane în 2007.

În ceea ce priveºte împru-
muturile interne, deficitul a
fost de 3,1 milioane de lei la ju-
mãtatea anului 2008, în timp
ce la jumãtatea anului trecut,
acesta însuma 1,9 miliarde de
lei.

Dragoº Cabat, preºedintele
Asociaþiei Analiºtilor Finan-
ciari din România, considerã
cã este foarte probabil ca defi-
citul programat pentru acest
an sã fie de peste 3%, întrucât
vom avea un an electoral care
va produce cheltuieli foarte
mari la bugetele locale.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 11)

BRM vrea sã-ºi dezvolte
produsele prin
modificarea legislaþiei

Noua conducere a Bursei
Române de Mãrfuri (BRM) a
anunþat cã s-a întâlnit, marþi,
cu ministrul Economiei ºi Fi-
nanþelor, Varujan Vosganian,
pentru a-ºi prezenta obiective-
le ºi prioritãþile. Delegaþia
membrilor noului Consiliu de
Administraþie a fost condusã
de preºedintele - director gene-
ral al BRM, Gabriel Purice, ºi
de preºedintele Bursei, Septi-
miu Stoica.

Oficialii BRM au discutat cu
ministrul Vosganian despre
necesitatea funcþionãrii unei
pieþe bursiere a energiei elec-
trice ºi a gazelor naturale, pre-
cum ºi despre modalitãþile
prin care BRM poate ajuta la
rezolvarea problemei alimen-
tãrii CET-urilor cu pãcura,
cãrbune ºi gaze naturale pen-
tru sezonul rece. Discuþiile au
abordat ºi dezvoltarea Pieþei
creanþelor, despre produsele

derivate pe mãrfuri, precum ºi
despre posibilitatea tranzac-
þionãrii la BRM a certificatelor
de emisie de gaze cu efect de
serã.

Septimiu Stoica, preºedinte-
le BRM, a declarat, pentru zia-
rul BURSA: „Noi dorim modifi-
carea legislaþiei privind burse-
le de mãrfuri pentru a ne putea
dezvolta ºi pentru a putea pro-
mova noi produse. Avem nevo-
ie de o definire clarã a mãrfuri-
lor ºi produselor pe care le pu-
tem tranzacþiona ºi a tipurilor
de servicii aferente. Fãrã o mo-
dificare legislativã, nu putem
implementa piaþa produselor
la termen ºi nici nu putem
pune bazele unei pieþe a cerea-
lelor. Astfel, vom lucra la o pro-
punere de modificare ºi com-
pletare a cadrului legislativ în
domeniul burselor de mãrfuri
ºi a OUG 34/2006 privind
achiziþiile publice”.

Domnia sa ne-a precizat cã
oficialii BRM au propus Minis-
terului Economiei ºi Finanþe-
lor ca refacerea rezervelor sta-
tului prin achiziþii de cereale
de la producãtorii agricoli sã
implice mecanismele Bursei.
Preºedintele BRM susþine cã
Varujan Vosganian a fost, ca
de obicei, receptiv la planurile
de dezvoltare prezentate ºi la
sprijinirea Bursei Române de
Mãrfuri. (Alina Toma Vereha)

Porturile Georgiei la Marea Neagrã rãmân
fãrã petrol

Porturile georgiene la Marea
Neagrã rãmân fãrã þiþei ºi pro-
duse petroliere, în condiþiile în
care trupele armatei ruseºti
blocheazã liniile de cale feratã
de lângã oraºul Haºuri, susþin
agenþii locali de transport, ci-
taþi de presa strãinã.

Vako Kavzharadze, agent al
“TeRo Co.” Ltd., care activeazã
în portul georgian Batumi, a
declarat cã circulaþia feroviarã
va fi reluatã, probabil, în trei

sau patru zile.
BP Plc., compania naþionalã

de petrol din Azerbaidjan ºi alþi
exportatori au oprit livrãrile pe
calea feratã prin Georgia, cãtre
Marea Neagrã, dupã ce un pod
feroviar a fost dãrâmat la data
de 16 august, lângã satul Gra-
kali. Kavzharadze a menþionat
cã a fost creat un pod alterna-
tiv, însã trupele ruseºti blo-
cheazã calea feratã de lângã
oraºul Haºuri, la aproximativ

100 de kilometri de Tbilisi.
Anatoli Nogovitsin, adjunc-

tul Marelui Stat Major al Ru-
siei, a negat implicarea milita-
rilor în acþiunile de blocare a
cãilor ferate ºi de atac asupra
podului. Nogovitsin a spus:
“De ce am bloca linia feratã?
Noi nu am fãcut aºa ceva”.

Douã conducte principale
pentru transportul þiþeiului azer
rãmân închise din cauza conflic-
tului din Georgia. Conducta

Baku-Tbilisi-Ceyhan, care
transportã þiþei din Azerbaidjan
cãtre zona mediteraneanã, a fost
închisã din cauza unui incen-
diu, iar conducta Baku-Supsa
(Azerbaidjan- Georgia) a fost
închisã din cauza temerilor re-
feritoare la securitate. Aceasta
din urmã va deveni din nou ope-
raþionalã sãptãmâna viitoare.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 8)

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL:
ü “Roman” SA a trecut pe profit

ü Artego Târgu Jiu a afiºat pentru primul semestru un profit în scã-
dere cu 54,7%, la 2,8 milioane lei

ü “Impact Developer & Contractor” are active imobiliare de 399,76
milioane de euro

ü "Mechel" a investit 8,7 milioane euro în modernizarea fabricii din
Târgoviºte

üCorecþie de 7% a acþiunilor “Petrom”

ü “Prodplast” Bucureºti îºi transferã o parte din patrimoniu cãtre o
societate imobiliarã

Comisioane mai mici pentru
piaþa Rasdaq

Consiliul Bursei de Valori Bucureºti a decis, ieri, sã diminueze
comisioanele la cumpãrare pentru acþiunile listate pe piaþa Ras-
daq. Stere Farmache, preºedintele-director general al BVB, ne-a
spus cã vor fi reduse comisioanele, de la 0,13% la 0,05%, pentru
alinierea cu cele de pe piaþa reglementatã.

În luna iunie, anul acesta, Bursa de Valori Bucureºti a mai re-
dus comisioanele cu 10% atât pentru piaþa reglementatã, cât ºi
pentru segmentul Rasdaq.

ªtefania Ciocîrlan

România ar putea emite, în
2010, obligaþiuni pe 30 de
ani ºi titluri Samurai

România ar putea lansa, în
2010, prima sa emisiune de
obligaþiuni pe 30 de ani ºi, toto-
datã, ar putea vinde titluri Sa-
murai (denominate în yeni) în
2009 sau 2010, în funcþie de
condiþiile de piaþã ºi de nevoile
financiare, a declarat directo-
rul Trezoreriei, ªtefan Nanu,
pentru Reuters, informeazã
NewsIn. Guvernul României a
aprobat, ieri, strategia privind
datoria publicã pe termen me-
diu, al cãrei obiectiv major este

atragerea de fonduri în lei, spre
deosebire de strategia ante-
rioarã care se baza mai mult pe
împrumuturi. “În cazul în care
condiþiile de pe piaþã vor fi favo-
rabile ºi vom putea lansa o emi-
siune de obligaþiuni pe 15 ani
în 2009, atunci devine plauzi-
bilã ºi varianta în care am pu-
tea lansa o emisiune pe 30 de
ani în 2010", a mai spus Nanu.

N.I.
(continuare în pagina 9)


