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BET = 5.932,91 BET-C = 3.475,35 BET-FI = 32.252,96 EURO = 4,0704 RON DOLAR = 3,0204 RON

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (26.03.2010)

OTP ComodisRO (25.03.) . . . . . . . . 12,36 RON
FDI iFond Monetar . . . . . . . . . . . . 5,0085 RON
Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,44 RON
AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 63,49 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28,59 RON
FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . 15,4806 RON
BCR Monetar (25.03.) . . . . . . . . . 13,3214 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,44 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,15 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,2201 RON
BCR Obligatiuni (25.03.) . . . . . . . 13,3168 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 123,09 RON
AI XT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . 108,06 RON
FDI iFond Actiuni . . . . . . . . . . . . . 4,6384 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,44 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,88 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,989 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . 14,5707 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . 14,6983 RON
BCR Expert (25.03.) . . . . . . . . . . 71,9315 RON
OTP BalansisRO (25.03.) . . . . . . . . 10,31 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . 10,9842 RON
BCR Dinamic (25.03.) . . . . . . . . . 21,6653 RON
Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,8563 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . 31,3336 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5062 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . 10,4178 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . . 12,0276 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . . 28,784 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . 10,51 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,37 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . 5,0337 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . 14,9328 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,24 RON
FDI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3763 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2738 RON
FDI Investica Altius . . . . . . . . . . . . 1,8932 RON
FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27,8715 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8717 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,31 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . 7,7833 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . 11,0821 RON
OTP AvantisRO (25.03.) . . . . . . . . . . 7,51 RON
BCR Europa Conservator (25.03.) . . 12730,0911 RON
BCR Europa Avansat (25.03.)11379,0093 RON
BCR Europa Mixt (25.03.). . . 12490,5064 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (29.03.2010)

BET LEI: 5.932,91 . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,25%
BET-C LEI: 3.475,35 . . . . . . . . . . . . . . . -0,55%
BET-Fi LEI: 32.252,96 . . . . . . . . . . . . . . . 0,95%
ROTX LEI: 11.877,99 . . . . . . . . . . . . . . . -0,86%
BET-XT LEI: 589,58 . . . . . . . . . . . . . . . . -0,37%
BET-NG LEI: 795,91. . . . . . . . . . . . . . . . -0,66%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)

La vedere: B. Româneascã, Millennium. 0,30%
1 lunã: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . 9,00%
3 luni: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%
6 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%
9 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%
12 luni: Unicredit Þiriac . . . . . . . . . . . . . 10,25%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR

Dobânda de referinþã (mar.): . . . . . . . 7,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 7%/an
Cursul oficial (29.03.2010):
Euro Ú. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0704 RON
Dolar Ø . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0204 RON

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREªTI (29.03.2010)

Dolar
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,01 RON
V – Paris Exchange, Maan . . . . . . . . 3,05 RON
Euro
C – Paris Exchange, Picus . . . . . . . . 4,05 RON
V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,06 RON

INDICATORI INS

Salariul mediu brut/economie (ian.):1.967 RON
Rata lunarã a inflaþiei (feb.) . . . . . . . . . . . 0,2%
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CE SE ÎNTÂMPLÃ CU OBLIGAÞIUNILE
PRIMÃRIILOR CARE INTRÃ ÎN FALIMENT

Obligaþiunile municipale
sunt garantate de patrimoniul
primãriilor

P
rimul faliment al unui oraº din
þara noastrã, respectiv Anino-
asa din judeþul Hunedoara,

care, din cauza datoriilor imense, a
intrat în incapacitate de platã, a ridi-
cat întrebãri ºi despre modul în care
celelalte primãrii îºi vor respecta
obligaþiile faþã de investitorii care au
achiziþionat obligaþiuni emise de
acestea.

Pânã acum, municipalitãþile au
preferat sã apeleze la soluþii de fi-

nanþare de
tip „punte”,
prin care
c r e d i t a u

mai întâi primãriile, apoi municipa-
litãþile emiteau obligaþiuni care erau
subscrise în cea mai mare parte de
banca finanþatoare.

Potrivit analiºtilor consultaþi de
ziarul Bursa, banca finanþatoare are
dreptul sã blocheze conturile trecute
în acordul de garantare dacã primã-
ria intrã în faliment, astfel încât in-

vestitorii îºi vor recupera banii inve-
stiþi.

Obligaþiunile municipale sunt
garantate de patrimoniul primãrii-
lor, astfel cã riscul ca un investitor
sã nu îºi poatã recupera banii este
foarte redus. Cu toate acestea, in-
vestiþiile în obligaþiuni nu sunt
însã ferite de efectele negative ale
crizei, precum creºterea dobânzi-
lor sau intrarea emitentului în in-
capacitate de platã.

Acesta a fost ºi cazul Aninoasa,
dupã închiderea companiei de ex-
ploatare minierã, care era totodatã
cea mai mare din oraº, bugetul local
rãmânând practic fãrã cel mai im-
portant contribuabil. ªi numãrul re-
dus al contribuabililor a lãsat Anino-
asa fãrã un buget consistent din taxe
ºi impozite.

IZABELA SÎRBU

(continuare în pagina 15)

Dividendele “rasdacelor” bat societãþile
de pe Bursã la randament
l Cu toate acestea, investitorii le ocolesc

D
eºi dividendele acordate de
unele societãþi de pe Rasdaq
au un randament dublu sau

chiar triplu faþã de cele distribuite de
companiile listate pe Bursã, investi-
torii nu par sã se îngrãmãdeascã pe
aceºti emitenþi, preferând tot com-
paniile mai sigure de pe Bursã. Bro-
kerii susþin cã lichiditatea scãzutã a
emitenþilor de pe Rasdaq, lipsa de
transparenþã ºi de publicitate îi de-
terminã pe cei mai mulþi investitori
sã le ocoleascã, “mirajul dividendu-
lui” nereuºind sã îi impresioneze.

Dividendul propus de “Semrom”
Muntenia (simbol SEOM) pentru anul
2009 are printre cele mai mari randa-
mente din piaþã, de 18,42% (potrivit
valorii de ieri a titlurilor SEOM), de
aproape trei ori mai mare decât randa-
mentul oferit de dividendele propuse
de “Transgaz” ºi de aproape patru ori
mai mare decât randamentul dividen-
dului propus de SIF “Oltenia”. În ciuda
acestui lucru, titlurile SEOM nu au mai
fost tranzacþionate de aproape o sãp-
tãmânã, iar ultimul transfer a avut un
volum de 10 acþiuni.

“Dividendul nu este un scop în

sine pentru un investitor care ia deci-
zia sã îºi plaseze banii într-o societa-
te pentru cã, de obicei, dupã data de
înregistrare, preþul acþiunii se corec-
teazã cu valoarea dividendului”, a
spus Andrei Petrescu, manager de
portofoliu la “Prime Transaction”,
adãugând: “Scopul unui investitor
este sã þinã acþiunile pentru o perioa-
dã mai mare de timp, în care sã înca-
seze ºi dividendul, dar sã aibã, în
acelaºi timp, ºi posibilitatea sã îºi
facã exitul la momentul oportun,
motiv pentru care se uitã la lichidita-
tea emitentului respectiv. Acþiunile
SEOM nu sunt foarte lichide, sunt
puþine titluri la vânzare ºi la cumpã-
rare, este greu de crezut cã un inves-
titor de calibru ar intra pe aceastã
acþiune”. “Semrom” Muntenia este
controlatã, în proporþie de 89,42%,
de SIF “Muntenia”.

“Mercur” Craiova (simbol
MRDO) a propus acþionarilor distri-
buirea unui dividend de 3 lei/acþiu-
ne, cu un randament de 10,71% po-
trivit preþului de 28 de lei/titlu, înre-
gistrat în ºedinþa bursierã de ieri.
Deºi cotaþia MRDO a crescut, ieri,

cu 20,17%, s-a perfectat o singurã
tranzacþie, cu o singurã acþiune
MRDO.

“Evident cã la MRDO vedem o
luptã pentru un dividend cât mai mare,
acþionarul majoritar fiind SIF Oltenia,
cu o participaþie de 85% care are inte-
resul sã obþinã un randament cât mai
bun”, a explicat Raul Haº, trader la
“Broker” Cluj, adãugând: “Este oare-
cumde aºteptat ca preþul acestor acþiu-
ni sã se ducã brusc în sus odatã cu
anunþarea propunerii de dividend, în
condiþiile în care chiar ºi cineva care ar
vrea sã cumpere aceste titluri nu prea
are cum, fiind foarte puþine oferite la
vânzare”. Raul Haº este de pãrere cã la
cele mai multe companii de pe bursã
nu vedem un acþionariat atât de con-
centrat care sã îºi poatã susþine intere-
sele cât mai bine: “În cazul companii-
lor de pe Bursã, este foarte greu ca ac-
þionarii sã ajungã la o înþelegere între
ei ºi sã punã presiune pentru acordarea
unui dividend cât mai mare, structura
acþionariatului fiind foarte disipatã”.

ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 6)

n ªeful FMI vine, astãzi, în
Parlament
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PENTRU COMBATEREA EVAZIUNII FISCALE,

Statul vrea sã aplice taxarea
inversã pe piaþa cerealelor
l Noua mãsurã fiscalã ar putea sã fie aplicatã
chiar de la recolta din primãvarã l Evaziunea
fiscalã în sector, peste 2 miliarde de euro

Statul vrea sã aplice taxarea inver-
sã pe piaþa cerealelor ca sã reducã
evaziunea fiscalã din sector, care,
dupã unele evaluãri, depãºeºte 2
miliarde de euro.

Taxarea inversã presupune ca TVA
sã figureze pe facturã doar la nivelul
comerciantului, fiind astfel eliminatã

aceastãprevederedin relaþiadintrepro-
ducãtor ºi procesator. În multe dintre
cazuri, între producãtor ºi procesator,
cerealele se vând fãrã facturã din cauzã
cã agenþii economici urmãresc sã evite
plata TVA de 19%.

CÃTÃLIN DEACU
(continuare în pagina 3)

D
oar puþin peste 10% din
valoarea actualizatã a
despãgubirilor stabilite
în sarcina AVAS a fost

achitatã pânã luna trecutã, potrivit
unui recent rãspuns al Autoritãþii
pentru Valorificarea Activelor Sta-
tului (AVAS) la o întrebare parla-
mentarã. AVAS a achitat, pânã în
prezent, despãgubiri cãtre 14.329 de
investitori FNI, în cuantum de 51,5
milioane de lei, dintr-o valoarea ac-

tualizatã a plãþilor totale care revene-
au în sarcina AVAS, în sumã de 526
de milioane de lei, calculatã la nive-
lul datei de 15 februarie 2010.

Prin paisprezece sentinþe civile ºi
comerciale, AVAS a fost obligatã la
plata despãgubirilor cãtre 23.489
petenþi FNI, dupã ce, conform legii,
instituþia a preluat, în 2001, toate
drepturile ºi obligaþiile CEC, rezul-
tate din actele juridice încheiate cu
FNI ºi SOV Invest.

Reprezentanþii AVAS susþin cã, la
acest moment, resursele financiare
necesare acordãrii despãgubirilor
sunt insuficiente, iar plãþile volunta-
re (suspendate din octombrie 2008)
vor fi reluate dupã ce situaþia
financiarã se va redresa.

Fosta conducere a AVAS a propus
anul trecut contractarea unui credit
de 50 de milioane de euro de la trezo-
rerie pentru a face faþã despãgubiri-
lor cãtre investitorii FNI. (M.R.)

AVAS: Nu sunt încã bani
pentru reluarea despãgubirilor
la FNI

SUMAR

Bursa voucherelor „Rabla”
l Bonurile valorice obþinute prin predarea
maºinilor vechi, vândute la jumãtate de preþ

D
acã prin demararea progra-
mului „Rabla”, statul urmã-
reºte „curãþarea” strãzilor de

maºini vechi ºi impulsionarea reve-
nirii pieþei auto, unii proprietari de
autoturisme au cu totul alt obiectiv:
îºi predau maºinile pentru a obþine
vouchere pe care, ulterior, le vând
sub preþul real celor care chiar inten-
þioneazã sã achiziþioneze o maºinã
prin programul naþional de înnoire a
parcului auto sau intermediarilor
care s-au specializat în colectarea ºi
revânzarea acestor tichete.

Voucherele în valoare de 3.800 de
lei, eliberate în urma casãrii unei

maºini prin „Rabla”, sunt vândute cu
preþuri cuprinse între 1.200 ºi 2.000
de lei, adicã, în medie, cam la jumã-
tate din valoarea lor realã. Mãrturie
stau sutele de anunþuri prin care per-
soanele fizice vând sau cumpãrã
astfel de tichete valorice. Practic, în
loc sã încurajeze achiziþionarea au-
toturismelor noi, sistemul nu face
decât sã creeze contextul favorabil
pentru biºniþarii care au speculat
imediat oportunitãþile variantei din
acest an a programului „Rabla”.

COSMINA CAPALÃU
(continuare în pagina 3)
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Rubla s-a
depreciat dupã
atentatele din
Moscova

M
oneda Rusiei - rubla, s-a
depreciat, ieri, faþã de euro
ºi dolar, ca urmare a aten-

tatelor de la metroul din Moscova.
În raport cu euro, declinul a fost cel
mai puternic din ultimele douã luni,
iar faþã de dolar – cel mai important
din ultimele trei sãptãmâni.

Pe piaþa din Moscova, la ora loca-
lã 15:05, rubla avea un curs de
39,8282 unitãþi/euro, mai mic cu
0,7% faþã de ultima zi a sãptãmânii
trecute. Anterior, însã, rubla s-a de-
preciat cu 1,1% faþã de euro, con-
semnând cea mai puternicã scãdere
de dupã 25 ianuarie.

Faþã de dolar, moneda Rusiei a
pierdut 0,6%, ajungând la 29,73 uni-
tãþi/dolar (minim al ultimelor trei
sãptãmâni), dupã care a urcat la
29,5551 unitãþi/dolar.

Analiºtii aratã cã scãderea rublei a
fost prima reacþie la exploziile de la
metroul din Moscova. Investitorii
pariazã cã rubla va continua sã se de-
precieze, urmând sã ajungã la 30,08
unitãþi/dolar, peste trei luni.

Bursa de la Moscova nu a reacþio-
nat, însã, la atentatele teroriste. Indi-
cele Micex a scãzut cu 0,3% în des-
chiderea sesiunii bursiere, dar ime-
diat s-a redresat, consemnând o
creºtere de 0,3%. Mai târziu, creºte-
rea a fost de 1,3%, indicele ajungând
la 1.434,13 puncte. Indicele RTS a
crescut cu 1,7%, la 1.545,69.

V. RIBANA
(continuare în pagina 6)


