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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (12.04.2011)

OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . 13,3499 RON
FDI iFond Monetar . . . . . . . . . . . . . . . 5,2780 RON
Fortuna Gold. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,34 RON
Certinvest Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . 68,87 RON
Simfonia 1. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 30,66 RON
BCR Monetar (11.04.) . . . . . . . . . . . 14,4137 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,45 RON
Certinvest Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 21,94 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,8518 RON
BCR Obligatiuni (11.04.) . . . . . . . . . 14,5187 RON
BRD Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 128,28 RON
Certinvest BET-FI Index . . . . . . . . . . . 120,93 RON
Certinvest BET Index . . . . . . . . . . . . . 114,42 RON
FDI iFond Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3931 RON
Certinvest XT Index . . . . . . . . . . . . . . . 98,81 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,41 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,39 RON
BT Index Romania ROTX. . . . . . . . . . . . 8,03 RON
Omninvest. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,8617 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,3817 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,2985 RON
BCR Expert (11.04.) . . . . . . . . . . . . . 72,8499 RON
OTP BalansisRO. . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,07 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5101 RON
BCR Dinamic (11.04.). . . . . . . . . . . . 22,6760 RON
Integro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9079 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . . 31,9627 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5054 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . 10,6123 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . 13,344 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . 29,8663 RON
Certinvest Prudent . . . . . . . . . . . . . . . . 10,42 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,89 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,1354 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 15,56 RON
Certinvest Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . 4,9098 RON
FDI Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3743 RON
FON. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,2580 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1928 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9507 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,75 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . 10,2995 RON
OTP Euro Bond . . . . . . . . . . . . . . . 10,1570 EURO
BCR Europa Avansat (11.04.) . . 11835,4528 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (13.04.2011)
BET LEI: 5.987,61 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,74%
BET-C LEI: 3.578,17 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,80%
BET-Fi LEI: 26.595,15 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,07%
ROTX LEI: 12.241,27 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,55%
BET-XT LEI: 560,79. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,56%
BET-NG LEI: 840,82 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,98%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)
La vedere: B. Româneascã, Millennium. . . . 0,30%
1 lunã: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,60%
3 luni: B.C. Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%
6 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%
9 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%
12 luni:Banca Transilvania . . . . . . . . . . . . . . 7,50%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (apr.):. . . . . . . . . . . 6,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 6,25%/an

CURSUL OFICIAL (13.04.2011):
Euro Ø . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1140 RON
Dolar Ø . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8380 RON

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREªTI (13.04.2011)

Dolar
C – Luxor Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . 2,84 RON
V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,874 RON
Euro
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,10 RON
V – Luxor Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . 4,12 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (feb.):. . . 1.944 RON
Rata lunarã a inflaþiei (mar.) . . . . . . . . . . . . . 0,60%

TICKER

SUMAR

siBVBex?
I. Simplificarea pieþelor

Doi este mai complicat decât unu
– un aspect subliniat în mod repetat
de suporterii fuziunii burselor.

Stere Farmache, preºedintele
BVB, argumenteazã cã fuziunea va
elimina “unele diversitãþi nenecesa-
re” - instituþiile paralele.

Bogdan Baltazar, consultant fi-
nanciar, a observat cã, “în urma fu-
ziunii, investitorii ºi emitenþii îºi vor
îndrepta atenþia într-o singurã direc-
þie, când vine vorba de tranzacþii”.

Iulian Panait, preºedintele CA al
“KTD Invest”, considerã cã ar fi mai
simplu sã existe o singurã piaþã, pen-
tru cã în cazul mai multora, investi-
torii ar trebui sã aibã un nivel mai
înalt de “culturã investiþionalã”.

Rãzvan Paºol, preºedinte ºi direc-
tor general la “Intercapital Invest”,
susþine fuziunea întrucât “piaþa rom-
âneascã nu este atât de mare, încât sã
se justifice existenþa a douã burse".

Domniasaopineazãcãosimplificarear
venidinînlocuireaadoidepozitaricuunul
singur, a douã platforme cu una singurã, a
douã seturi de reguli cu unul singur (Lu-
cian Isac, membru în Consiliul de Admi-
nistraþie al BVB este de aceeaºi pãrere).

Octavian Molnar, director gene-
ral adjunct al “IFB Finwest” ºi mem-
bru CA, ne-a declarat cã fuziunea ar
crea un acces mai lesnicios al inve-
stitorilor cãtre instrumentele finan-
ciare ºi cã ar edifica o singurã institu-
þie bursierã, care “ºi-ar putea impune
propria ei politicã pe piaþã”.

SIMONA ADAM,
LAURENÞIU POPA

(continuare în pagina 3)

Ioan Armenean: Zahãrul se scumpeºte
odatã cu petrolul

P
reþul zahãrului urmãreºte pre-
þul petrolului, ne-a spus Ioan
Armenean, preºedintele Aso-

ciaþiei Române a Producãtorilor de
Zahãr din Sfeclã. Domnia sa ne-a
declarat cã, la noi, zahãrul este co-
mercializat la preþul la care se vinde
pe plan mondial, care, în ultima vre-
me, a crescut foarte mult. Printre
motivele care stau la baza creºterii
preþului zahãrului se numãrã ºi fap-
tul cã “India nu a mai exportat acest
produs, China ºi-a crescut consu-

mul, iar în Brazilia foarte mult zahãr
a fost transformat în etanol”, ne-a
mai precizat domnul Armenean,
adãgând: “În benzinã se introduce
alcool etilic, care este produs din
sfeclã ºi porumb. De aceea, preþul
zahãrului va creºte odatã cu preþul
petrolului. Nu suntem independenþi,
nu fixãm noi preþul acestui produs,
suntem tributari preþului extern”.

Preºedintele asociaþiei de profil
ne-a explicat cã þara noastrã produce
în jur de 25% din cantitatea de zahãr

consumatã anual, întrucât mai avem
doar patru fabrici din cele 33 care ac-
tivau pe piaþa autohtonã înainte de
1989. Totodatã, cota de producþie
alocatã þãrii noatre este de 110.000
de tone de zahãr anual, în condiþiile
în care consumul se ridicã la 500.000
de tone pe an.

În prezent, un kilogram de zahãr
costã circa 5 lei, de la aproximativ
2,3 lei/kg - preþul zahãrului în
hypermarketuri, în urmã cu un an.
În aceste condiþii, consumul nostru a
mai scãzut, dar nu foarte mult. Potri-
vit lui Ioan Armenean, în þara noas-
trã se consumã anual circa 500.000-
520.000 de tone de zahãr, faþã de
600.000 de tone în perioada
2007-2009.

Pe plan extern, tona de zahãr s-a
scumpit, în acest an, la 650-700 de
euro/kg, de la 440 de euro/kg - anul
trecut. Acest preþ se va menþine, în
opinia domnului Armenean, pânã în
lunile iunie-iulie, când va apãrea
noua producþie de zahãr din Brazilia
ºi din celelalte þãri producãtoare ºi
exportatoare de zahãr.

EMILIA OLESCU

GFMS: Cotaþia aurului poate urca
la 1.600 dolari uncia, anul acesta

Preþul aurului ar putea câºtiga
pânã la 13 procente în 2011, urmând
sã atingã nivelul maxim record de
1.600 dolari/uncie, în baza cererii
din partea investitorilor, anticipeazã
societatea britanicã de cercetare
GFMS Ltd.

Cotaþia metalului preþios a con-
semnat, la data de 11 aprilie, pe piaþa
din New York, nivelul maxim istoric
de 1.478 dolari uncia, pe fondul spe-
culaþiilor potrivit cãrora guvernele
din întreaga lume vor menþine
dobânzile la nive-
luri mici, în vede-
rea stimulãrii re-
dresãrii economice, ceea ce sporeºte
riscul accelerãrii inflaþiei.

De menþionat cã plasamentele în
aur sunt considerate “refugii” împo-
triva inflaþiei.

Preºedintele executiv al GFMS,
Philip Klapwijk, declarã: “Investito-
rii continuã sã fie îngrijoraþi cu privi-

re la perspectivele inflaþiei, în condi-
þiile în care guvernele aratã, în gene-
ral, un apetit scãzut pentru înãsprirea
semnificativã a politicii monetare”.

Ieri, la ora 09.57, la Comex New
York, preþul aurului cu livrare în iu-
nie a urcat cu 5,90 dolari (0,4%), la
1.459,50 dolari uncia, reluându-ºi
astfel creºterea dupã o zi de declin.
În ultimele 12 luni, cotaþia aurului a
urcat cu 25%, iar de la începutul lui
2011 – cu 2,8%.

Conform GFMS, cererea totalã de
aur a sporit cu
0,4% anul trecut,
la 4.334 tone me-

trice, 2010 fiind al treilea an conse-
cutiv cu creºtere în acest sens. Cere-
rea fizicã de aur (lingouri) a crescut
cu 66% anul trecut, la recordul de
880,5 tone, în baza Chinei. India, cel
mai mare consumator mondial de
profil, a cumpãrat 685 de tone, cu
36% mai mult decât în 2009.

Bãncile centrale au cumpãrat 73
de tone de aur în 2010, dupã douã de-
cenii în care aceste instituþii ºi-au re-
dus rezervele în materie, mai aratã
GFMS.

A.V.

INTERNATIONAL

n “Alpha Finance” estimeazã un
preþ de 32 de lei pentru acþiuni-
le “Transelectrica
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Fed, banca centralã a SUA, menþi-

ne, din decembrie 2008, dobânda

de referinþã la 0-0,25%, iar Banca

Centralã Europeanã a majorat

dobânda sãptãmâna trecutã, de la

1% la 1,25%.

Declaraþia de
Impotenþã a
Acþionarilor BVB

B
ursa de Valori Bucureºti
S.A. a comunicat cã ieri a
primit trei cereri de comple-

tare a ordinii de zi a Adunãrii Gene-
rale Extraordinare a acþionarilor,
convocatã în data de 29/30.04.2011,
din partea unor acþionari ai societã-
þii, prin care se solicitã introducerea
urmãtorului punct nou:

“Aprobarea diminuãrii capitalu-
lui social al S.C. Bursa de Valori Bu-
cureºti S.A. prin reducerea valorii
nominale a unei acþiuni de la 10
RON la 5 RON ºi distribuirea sumei
rezultate cãtre acþionari sub formã de
dividend extraordinar”.

Comunicatul nu precizeazã care
sunt autorii cererilor, dar în comuni-
tatea brokerilor s-a ºoptit cã ar fi vor-
ba de Franklin Templeton ºi Erste
Asset Management.

Contactat de ziarul BURSA pen-
tru confirmarea acestor zvonuri care
ºi-au gãsit ecoul într-o ºtire difuzatã
de agenþia Mediafax, serviciul de co-
municare al Franklin Templeton
ne-a rãspuns: “Nu putem comenta
speculaþii de piaþã”.

Totuºi, spre searã, nimeni nu se
mai îndoia cã administratorul Fon-
dului Proprietatea ar figura printre
solicitanþii de dimineaþã, fapt uluitor,
în vizibila contradicþie cu imaginea
de business de largã respiraþie care

pluteºte în jurul sãu.
Cãci diminuarea capitalului social

al BVB ºi distribuirea sa ca divi-
dend, pot fi catalogate, cel mult,
drept “un mic ghiºeft” (corespunzã-
tor deþinerilor sale la BVB – deþineri
proprii, iar nu în portofoliul Fondu-
lui Proprietatea -, lui Franklin Tem-
pleton i-ar reveni circa 400 de mii de
euro).

Cum se împacã suma asta cu mi-
liardele de euro pe care le gestionea-
zã?!

În schimb, BVB va fi adusã sub
nivelul Bursei din Sibiu, la care pri-
vea, pânã acum, cu semeþie…

Semn rãu.
Deºi existã numeroºi susþinãtori ai

ideii de decapitalizare a BVB (atât
din tabãra “la putere”, a lui Daniel
Þepeº, cât ºi din cea de “opoziþie” –
sã ne amintim cã propunerea a fost
înaintatã, iniþial, anul trecut, de Dan
Paul), unii mai cu capul pe umeri
continuã sã se împotriveascã (repro-
ducem declararaþiile pe care le-a
acordat ziarului BURSA domnul
Octavian Molnar, din Consiliul
Bursei).

Propunerea are mari ºanse sã fie
aprobatã în proxima Adunare gene-
ralã.

MAKE
(continuare în pagina 3)

O
anchetã jurnalisticã pe

temaargumentelor“pro”
ºi “contra” fuziunii din-
tre Bursa de Valori Bu-

cureºti (BVB) ºi Sibex este potrivi-
tã acum, la douã sãptãmâni înainte
de Adunãrile generale programate
pe acest subiect,de fiecare din cele
douã burse concomitent, în aceeaºi
zi de 29 aprilie.

Susþinãtorii fuziunii considerã cã
“Marea Unire” va avantaja întreg
lanþul: operatori de piaþã, brokeri ºi
clienþii lor.

Câºtigurile emitenþilor ºi cele
macroeconomice nu sunt menþio-
nate de nimeni. Ideea a pãrut atât de

strãinã, încât întrebarea noastrã –
“Care sunt consecinþele fuziunii
burselor în economie ºi asupra emi-
tenþilor?” - a rãmas fãrã rãspuns.

Este explicabil. Fuziunea nu fo-
loseºte economiei României ºi nici
întreprinderilor cotate.

Existã unele elemente comune
pe care se bazeazã opiniile favora-
bile fuziunii, astfel cã argumentele
pot fi grupate tipologic: simplifica-
rea pieþelor, ieftinirea tranzacþiilor,
raþionalizarea investiþiilor pentru
dezvoltare, creºterea volumului ºi a
valorii de tranzacþionare, înscrierea
în trendul internaþional, dupã cum
existã ºi unele opinii singulare.

Majoritatea pãrerilor s-au focali-
zat asupra beneficiilor operatorilor
de piaþã. Beneficiile investitorilor
au fost menþionate într-o oarecare
mãsurã, în timp ce beneficiile inter-
mediarilor sunt corespunzãtoare,
mai degrabã, ipostazei lor de acþio-
nari ai operatorului de piaþã, decât
calitãþii lor de brokeri.

Susþinãtorii fuziunii cred cã per-
formanþele burselor reunite vor
creºte (volum, valoare, numãr de
tranzacþii), dar nu au detaliat proce-
sul de creºtere, probabil bazându-se
pe evidenþa însumãrii cifrelor ºi pe
implicitul fenomen de “antrenare”,
specific pieþei de capital.


