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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (07.07.2011)

OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . 13,5428 RON
FDI iFond Monetar . . . . . . . . . . . . . . . 5,3260 RON
Fortuna Gold. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,54 RON
Certinvest Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . 69,99 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31,11 RON
BCR Monetar (06.07.) . . . . . . . . . . . 14,6644 RON
OTP Obligatiuni. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,14 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,66 RON
Certinvest Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . 22,3 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,9687 RON
BCR Obligatiuni (06.07.) . . . . . . . . . 14,8098 RON
BRD Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 130,06 RON
FDI Piscator Equity Plus . . . . . . . . 100,5394 RON
Certinvest BET-FI Index . . . . . . . . . . . . 11,47 RON
Certinvest BET Index . . . . . . . . . . . . . 110,21 RON
FDI iFond Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1065 RON
Certinvest XT Index . . . . . . . . . . . . . . . 95,28 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,21 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,80 RON
BT Index Romania ROTX. . . . . . . . . . . . 7,86 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,31 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,4519 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,0431 RON
BCR Expert (06.07.) . . . . . . . . . . . . . 67,9513 RON
FDI Zepter Mixt. . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3566 RON
Certinvest Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99,97 RON
BCR Dinamic (06.07) . . . . . . . . . . . . 21,9604 RON
Integro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7987 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . . 31,2182 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,2151 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . 10,5872 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . 13,3975 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . 30,0906 RON
Certinvest Prudent . . . . . . . . . . . . . . . . 10,21 RON
BT Clasic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,85 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,1252 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . 14,7122 RON
Certinvest Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . 4,7587 RON
FDI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3611 RON
FON. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,1578 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2890 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8315 RON
Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,61 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . 9,8317 RON
OTP Euro Bond . . . . . . . . . . . . . . . 10,2892 EURO
BCR Europa Avansat (06.07.) . . 11539,3197 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (08.07.2011)
BET LEI: 5.592,87 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,42%
BET-C LEI: 3.383,29 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,49%
BET-Fi LEI: 23.182,15 . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,60%
ROTX LEI: 11.593,45 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,66%
BET-XT LEI: 519,87 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,60%
BET-NG LEI: 797,80 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,37%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)
La vedere: B. Româneascã, Millennium. . . . 0,30%
1 lunã: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,60%
3 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%
6 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%
9 luni: ATE Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%
12 luni:Banca Transilvania, ATE Bank, Banca
Româneascã. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,25%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (iul.): . . . . . . . . . . . 6,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 6,25%/an
Cursul oficial (08.07.2011):
Euroî. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2037 RON
Dolarì . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9510 RON

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB
DIN BUCUREªTI (08.07.2011)

Dolar
C – Luxor Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . 2,92 RON
V – Alexis Exchange House . . . . . . . . . . 2,95 RON
Euro
C – Luxor Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . 4,18 RON
V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,209 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (mai): . . . 2.008 RON
Rata lunarã a inflaþiei (mai) . . . . . . . . . . . . . 0,21%

TICKER
Euro, în cel mai important declin
din ultima lunã, faþã de dolar

Euro a înregistrat, în intervalul 4-8
iulie, cea mai importantã depreciere
sãptãmânalã din ultima lunã, faþã de
dolar, dupã ce Mo-
ody’s Investors
Service a redus ca-
lificativul Portugaliei la “junk”. În plus,
pe pieþe sunt temeri cu privire la rezul-
tatele testelor de stres pe care le va pu-
blica Asociaþia Bancarã Europeanã la
data de 15 iulie. Potrivit unui document

intern al UE, prezentat de presa strãinã,
bãncile care nu trec testele din acest an
arputea finevoitesãprezinteplanuride

majorare a capita-
lului pânã la finele
lunii septembrie.

Euro a pierdut 1,8% sãptãmâna
trecutã, ajungând, vineri, la 1,4265
dolari pe piaþa din New York, de la
1,4526 dolari la data de1iulie. (A.V.)
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Compania Naþionalã a Uraniului mai
construieºte douã fabrici la Feldioara

Compania Naþionalã a Ura-
niului va demara la finele
acestui an un proces amplu

de investiþii în comuna Feldioara
d i n j u d e þ u l
Braºov. Potrivit
unui anunþ postat
pe site-ul compa-
niei, la Feldioara
vor fi construite
încã douã fabrici,
pe lângã cea exis-
tentã în prezent –
de preparare a mi-
nereurilor uranife-
re ºi, respectiv, de
rafinare a concen-
tratelor tehnice de
uraniu.

În prezent, su-
cursala Feldioara
a Companiei Na-
þionale de Uraniu
are 600 de angajaþi ºi desfãºoarã ac-
tivitãþi de prepararea/prelucrarea ºi
concentrarea minereurilor uranifere
ºi de rafinare a concentratelor tehni-
ce uranifere în vederea realizãrii pul-
berii sinterizabile de UO2 (dioxid de
uraniu) - materie primã pentru fabri-
carea combustibilului nuclear nece-

sar la Centrala Nuclearo-Electricã
Cernavodã.

Suma care va fi investitã în con-
strucþia celor douã uzine nu a fost fã-

cutã publicã. Reprezentanþii compa-
niei susþin cã “studiile de fezabilitate
pentru cele douã uzine sunt în curs
de elaborare”.

“Dupã predarea studiilor de feza-
bilitate, prin devizul general aferent,
se va cuantifica valoarea acestor ac-
þiuni de investiþii”, se mai aratã în rã-

spunsul primit de la Compania Na-
þionalã a Uraniului.

Compania nu va angaja personal
nou la cele douã uzine care se vor

construi, acestea
urmând sã fie de-
servite de perso-
nalul existent.

„În trimestrul
IV 2011, studiile
de fezabilitate
pentru cele douã
uzine vor fi aviza-
te ºi înaintate spre
aprobare Ministe-
rului Economiei,
Comerþului ºi Me-
diului de Afaceri.
Dupã avizarea ºi
aprobarea studii-
lor de fezabilitate
se va trece la ela-
borarea proiecte-

lor tehnice. Demararea lucrãrilor de
amenajare ºi execuþie a obiectivelor
de investiþii este condiþionatã de ni-
velul fondurilor ce vor fi alocate”, se
mai aratã în rãspunsul companiei.

OVIDIU VRÂNCEANU

(continuare în pagina 3)
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Oferta “Petrom” a început cu… obiecþii
“Nu plafonarea

preþului, ci
respectarea
legislaþiei”

(Interviu cu domnul
Rareº Nilaº, directorul

general al BT Securities)

Reporter: Un cititor opina, vineri,
pe site-ul ziarului BURSA, cã în spa-
tele comisionului redus de intermedie-
re a ofertei “Petrom” de cãtre consor-
þiul din care faceþi parte s-ar ascunde
intenþii ulterioare de maximizare a
profitului, prin revânzarea pachetului
de 9,84%. Cum comentaþi?

Rareº Nilaº: În aceastã perioadã,
se practicã comisioane mici. În opi-
nia mea, comisionul cerut de consor-
þiul condus de “Renaissance”, de
0,325% din valoarea ofertei, repre-
zintã, de fapt, un comision de intrare
pe piaþa româneascã. Vorbim despre
cea mai mare ofertã de vânzare de
pânã acum ºi consider cã nu doar ba-
nii conteazã în acest caz. În afarã de
comisionul efectiv, consorþiul are
beneficii colaterale din publicitatea
fãcutã ofertei ºi importante beneficii
de imagine.

A CONSEMNAT
ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 3)
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Dubiile din jurul zãcãmântului de gaze gãsit în Oltenia

Anunþul “Petrom”, cã a gãsit un zãcãmânt “semnificativ” de gaze
în Oltenia, a fost întâmpinat cu mare scepticism de colegii noºtri
de la un ziar central, titrând ºtirea îndeajuns de demoralizant: “Pe-
trom a gãsit un mare fâs în Oltenia”.
Pornind de la informaþia cã „În perioada de teste s-a înregistrat,
dintr-un singur strat, un debit maxim stabilizat de gaze ºi conden-
sat de aproximativ 3.100 bep/zi”, ziariºtii de acolo ºi-au justificat
opinia comparând cifra cu producþia “Petrom” de 91.700 bep/zi,
arãtând cã descoperirea din Oltenia reprezintã 3% din totalul
companiei.
Colegii noºtri de la acel ziar au un avantaj în “know how” de loc
neglijabil: patronul lor este un foarte mare petrolist.
Din pãcate, nu mã pricep deloc la explorãri.
Din pãcate, în weekend, nu mi-am îngãduit sã deranjez niciun pe-
trolist ca sã-mi dea explicaþii.
În schimb, am citit cu atenþie anunþul “Petrom”.
El vorbeºte despre un “zãcãmânt” ºi despre un “strat”.
M-am documentat, cât de cât, de pe internet ºi am aflat cã zãcã-
mintele de hidrocarburi sunt alcãtuite din unul sau mai multe
“complexe”.
Cã, la rândul lor, “complexele” cuprind mai multe “orizonturi” sau
“straturi” (unii le spun “strate” - petroliºtii ãºtia ori nu ºtiu gramati-

cã, ori folosesc altã limbã).
Aha!, deci, “Petrom” zice cã a gãsit un zãcãmânt ºi cã
“dintr-un singur strat”, a constatat cã poate obþine gaze cât
3% din producþia actualã.
Este adevãrat cã n-a spus explicit cã mai are ºi alte “strate”,
dar a anunþat un fapt încurajator, cã urmeazã sã evalueze zã-
cãmântul, sugerând, astfel, cã sperã sã gãseascã mai mult.
Este asta “un mare fâs”?!
Poate cã Dinu Patriciu ºtie mai bine.
Dar se poate ºi ca ziariºtii lui sã nu-l fi consultat.
Ceea ce bate la ochi, însã, este cã anunþul cu zãcãmântul a
fost dat a doua zi dupã afiºarea ofertei publice de vânzare a
acþiunilor “Petrom” din portofoliul statului.
Unii interpreteazã aceastã “coincidenþã” drept încurajare pen-
tru ca statul sã obþinã un preþ bun la vânzare, ignorând o inter-
pretare tot atât de validã logic: cã anunþul a fost amânat pânã
dupã lansarea ofertei, pentru ca vânzãtorul sã nu cearã un preþ
mai ridicat…
În favoarea celei din urmã interpretãri stã preþul maxim stabilit
de oferta publicã ºi care, conform cu obiecþiile prezentate alã-
turat, nu avea ce cãuta în Prospect.

Florian Goldstein

O
jumãtate de miliard

de euro sunt bani
prea mulþi pentru ca,
la Bursa bucureºtea-

nã, Oferta publicã de vânzare a
pachetului de acþiuni de 9,84%
din “Petrom” aflat în proprietatea
statului, care a debutat astãzi, sã
nu iºte controverse, suspiciuni,
ba chiar ºi contestaþii oficiale asu-
pra Prospectului, dupã cum se
aude în comunitatea brokerilor.

Domnul Rareº Nilaº, directo-
rul general al casei de brokeraj
“BT Securities”, care face parte
din consorþiul de intermediere a
operaþiunii, condus de “Renais-
sance Capital” (alãturi de “Euro-
bank EFG" ºi “Romcapital”), a
avut amabilitatea sã explice,
într-un interviu acordat ziarului
BURSA, de ce au optat pentru
aceastã formulã de Prospect (care
a fost afiºatã joi), acceptând sã
clarifice aspecte care pot fi înþele-
se cu mai mare greutate.

Mulþumindu-i domnului Nilaº,
observãm cã, însã, obiecþiile pe
care le argumenteazã unii poten-
þiali investitori (dar ºi brokeri)
depãºesc cadrul explicaþiilor ofe-
rite.

Reproducem în continuare in-
terviul cu domnul Rareº Nilaº, iar
alãturat reconstituim argumenta-
þiile adverse sub titlul "Noi obser-
vaþii la Prospect".

Analiºtii:Scãderea francului, temporarã
Scãderea francului elveþian, în ul-

tima lunã (n.r. cu 2,2% faþã de maxi-
mul de anul acesta, 3,5598 lei, înre-
gistrat pe 27 iunie), a reprezentat o
gurã de oxigen pentru creditaþii în
aceastã monedã, sufocaþi de ratele în
continuã creºtere în ultimii ani.

Aceºtia nu au însã prea multe mo-
tive de bucurie, spun analiºtii, care
estimeazã o revenire pe creºtere a
monedei elveþiene.

Cursul de referinþã CHF a scãzut,
vineri, la 3,4792 lei, fiind mai mic cu
circa 0,37% faþã de ziua precedentã.
Francul elveþian a înregistrat pierde-
ri, în ultima lunã, ºi faþã de moneda
europeanã ºi de dolar.

Cristian Cochinþu, analist financiar

la “Admiral Markets”, este de pãrere
cã deprecierea francului este tempora-
rã ºi poate fi explicatã de o corecþie
“naturalã ºi absolut normalã”, având
în vedere cã de la jumãtatea lunii apri-
lie, cursul francului elveþian a înregi-
strat o creºtere de la 3,12 la 3,56 lei.
Domnia sa ne-a mai declarat cã depre-
cierea francului faþã de majoritatea va-
lutelor, din 27 iunie, s-a mai datorat ºi
marcãrii profiturilor de cãtre specula-
tori ºi a îmbunãtãþirii apetitului faþã
de risc al acestora la nivel global, in-
dicii bursieri apreciindu-se cu aproa-
pe 10%.

SIMONA ADAM

(continuare în pagina 4)

Noi observaþii
la Prospect

Obiecþia la Prospect, care mi se
pare cã este cea mai serioasã, pri-
veºte un detaliu cu consecinþe radi-
cale asupra întregului mecanism de
formare a preþului ºi de alocare a ac-
þiunilor.

Contestaþia care se pare cã ar fi
înaintatã la Comisia Naþionalã a Va-
lorilor Mobiliare susþine, dupã câte
se spune, cã Prospectul a încadrat
mecanismul de stabilire a preþului
într-un articol de lege impropriu.

Redãm “în extenso” textul nor-
mativ, pentru o înþelegere completã
(sublinierile îmi aparþin):

“Art.189.- (1) În situaþia în care
preþul ºi numãrul valorilor mobilia-
re oferite publicului nu pot fi inclu-
se în cadrul prospectului, la data
aprobãrii acestuia, prospectul va
conþine:

- criteriile ºi/sau condiþiile pe baza
cãrora preþul ºi numãrul valorilor
mobiliare oferite publicului vor fi
determinate, iar în cazul preþului, ºi
valoarea maximã a acestuia, sau po-
sibilitatea retragerii subscrierilor re-
alizate în cel puþin 2 zile lucrãtoare
de la data când preþul final ºi numã-
rul valorilor mobiliare oferite au fost
înregistrate la C.N.V.M. ºi publicate
conform art.175.

MAKE
(continuare în pagina 3)
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