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SECÞIUNEA INVESTIÞII PERSONALE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (02.07.2009)

FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . 10,0964 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,5 RON
Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,4 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,62 RON
AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59,99 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6945 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . 27,4049 RON
BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 12,14 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,41 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,91 RON
FDI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2543 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0327 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . 8,5016 RON
BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,73 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,704 RON
FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . . - RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . 10,8114 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . 9,8987 RON
OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . 8,51 RON
BCR Europa Conservator . . . . 11722,81 RON
BCR Europa Avansat . . . . . . . . 9770,44 RON
BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . 16,77 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . 9,06 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . 6,53 RON
Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,1338 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . 24,0076 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,77 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,63 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . 5,8334 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . 4,22 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,153 RON
BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . 11273,44 RON
OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . 11,57 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,65 RON
FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . 12,6821 RON
BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . 12,19 RON
KD MultiFond . . . . . . . . . . . . . . . 6,3803 RON
FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . - RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . 10,4382 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . 5,41 RON
F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . 2,7774 RON
FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27,1793 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . 4,0245 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . 10,6936 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,24 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . 9,8364 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (03.07.2009)
BET: 3.437,82 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,12%
BET-C: 2.115,68. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,33%
BET-Fi: 16.568,16 . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,44%
ROTX: 6.808,23 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,30%
BET-XT: 329,49 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,89%
BET-NG: 494,05 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,54%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)
La vedere: B. Româneascã . . . . . . . . . . 0,30%
1 lunã: Marfin Bank . . . . . . . . . . . . . . . 13,00%
3 luni: Libra Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . 13,50%
6 luni: MKB Romexterra. . . . . . . . . . . . 13,75%
9 luni: Marfin Bank. . . . . . . . . . . . . . . . 13,00%
12 luni: Marfin Bank. . . . . . . . . . . . . . . 13,00%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (iun.): . . . . . . . 9,71%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . 9,50%/an
Cursul oficial (03.07.2009):
Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2036 RON
Dolar. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0031 RON
CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB

DIN BUCUREªTI (03.07.2009)
Dolar
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,00 RON
V – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 3,02 RON
Euro
C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,19 RON
V – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 4,22 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (apr.): . . . 1.930
RON
Rata lunarã a inflaþiei (apr.) . . . . . . . . . 0,27%
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TRANZACÞIILE LA BURSÃ CU OBLIGAÞIUNI:

În prima jumãtate a anului, cât tot
anul trecut

Piaþa obligaþiunilor prinde avânt pe
zi ce trece la Bursa de Valori Bucu-
reºti, interesul tot mai accentuat al in-
vestitorilor cãtre astfel de titluri mani-
festându-se ºi prin creºterea puternicã

a valorii
tranzacþiilor
cu astfel de

instrumente, în timp ce tranzacþiile cu
acþiuni se reduc vâzând cu ochii, lichi-
ditatea pe acest segment atingând mi-
nimele ultimilor cinci ani.

Astfel, în primele ºase luni ale
acestui an, tranzacþiile cu obligaþiuni
au însumat peste 258,5 milioane de
lei, depãºind valoarea celor din
2008, de 231,92 milioane de lei, po-
trivit datelor emise de cãtre Bursa de
Valori Bucureºti.

Cu toate cã rulajul s-a dublat, piaþa
este în continuare nelichidã, tranzac-
þiile fiind de dimensiune mare, însã
puþine la numãr.

Ca o comparaþie, anul trecut, valoarea
medie zilnicã cu obligaþiuni era de
927.719 lei, în timp ce în primul se-
mestru din 2009 a fost de peste 2,06
milioane de lei.

Brokerii sunt de pãrere cã rulajele,
chiar dacã au fost peste cele înregi-

strate în 2008, nu sunt substanþiale,
ºi se datoreazã anumitor investitori
care au gãsit randamente mai bune
pe Bursã decât în altã parte.

Rãzvan Lefter, broker la “EFG
Eurobank Securities”, ne-a spus cã
rulajele de pe piaþa obligaþiunilor nu
au fost spectaculoase, subliniind
faptul cã cele mai multe dintre ele au
fost cu titluri de stat, ºi nu cu obliga-
þiuni corporative sau municipale.

“Investitorii instituþionali, precum
fondurile mutuale, fondurile de pen-
sii, s-au orientat cãtre titlurile de stat
de la Bursa de Valori Bucureºti pen-
tru cã aici au gãsit randamente mai
bune decât pe piaþa interbancarã,
acolo unde tranzacþioneazã cel mai
des”, considerã domnul Lefter.

Investitorii care tranzacþioneazã
pe piaþa interbancarã au avantajul cã
nu trebuie sã plãteascã comisioane ºi
îºi pot negocia direct randamentele,
spre deosebire de cei care activeazã
pe piaþa de capital, care sunt obligaþi
sã plãteacã comisioanele aferente
tranzacþiilor.

IZABELA SÎRBU

(continuare în pagina 2)

Avem contracte cu fonduri europene de un
miliard de euro
l Constructorii nu sunt impresionaþi ºi cer urgentarea derulãrii licitaþiilor
l În curs de licitare sunt lucrãri de 645 de milioane de euro
l La jumãtatea lui 2009, plãþile efectuate erau doar de 56 milioane de euro

Î
n cadrul Programului
Operaþional Regio-
nal (POR), au fost

depuse, pânã la finele
primului semestru al
acestui an, 1.904 proiec-
te, în valoare totalã de
20.158.612.054 de lei
(4,8 miliarde de euro).
Reprezentanþii Ministe-
rului Dezvoltãrii ne-au
declarat cã au fost sem-
nate 427 de contracte
pânã la data de 2 iulie
2009, în valoare totalã
de 3.865.471.274 de lei
(circa 920 de milioane
de euro).

În prezent, se aflã în
proces de evaluare ºi selecþie alte
747 proiecte ºi au fost efectuate plãþi
de 236.506.666,94 de lei (circa 56
milioane de euro). În urma licitaþiilor
efectuate, au fost încheiate 12 con-
tracte de lucrãri ºi sunt în derulare
proceduri de licitaþie pentru alte 86

de proiecte. Valoarea totalã a proiec-
telor aflate în licitaþie este de
2.708.326.445,82 de lei (aproxima-
tiv 645 milioane de euro).

Laurenþiu Plosceanu,
preºedintele Asociaþiei
Române a Antrepreno-
rilor de Construcþii
(ARACO), a comentat,
pentru ziarul BURSA,
stadiul implementãrii
POR: „Este bine cã ne
apropiem de miliardul
de euro contractat, dar,
la aceastã datã, trebuia
sã avem licitaþiile adju-
decate pentru mult mai
multe proiecte. Din da-
tele ministerului rezultã
cã majoritatea proiecte-
lor contractate sunt abia
în stadiu de licitare la
aceastã datã. Acest lu-

cru înseamnã cã execuþia începe
undeva în toamnã, iar grosul bani-
lor europeni îi vom putea trage
abia anul viitor.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 2)

NEGOCIERI CU FMI:

Cerem un
deficit bugetar
mai mare

Premierul Emil Boc a anunþat,
ieri, în cadrul unei vizite pe ºantierul
Autostrãzii Transilvania, cã Guver-
nul va propune Fondului Monetar
Internaþional (FMI) ºi Comisiei Eu-
ropene sã accepte un deficit bugetar
mai mare pentru cheltuielile în infra-
structurã.

Emil Boc a precizat cã îi va cere
ministrului de Finanþe, Gheorghe
Pogea, sã înceapã negocierile
pentru o “flexibilitate mai mare
cu cheltuielile” pentru infrastruc-
turã, justificând cã deficitul bu-
getar generat de investiþii nu va
agrava situaþia economicã a þãrii
noastre.

ªeful Guvernului a explicat: “Eu
cred cã trebuie sã avem mai mult cu-
raj în abordarea deficitului pe infra-
structurã. (...) Cred cã de aceea tre-
buie sã avem curaj sã discutãm ºi cu
Comisia Europeanã ºi cu FMI cã de-
ficitul bugetar pe infrastructurã nu
este un deficit care sã agraveze situa-
þia României”.

Ca argument la viitoarele discuþii
cu Comisia ºi FMI, reprezentanþii
Guvernului nostru vor aratã, potrivit
NewsIn, cã banii alocaþi pentru lu-
crãrile de infrastructurã se vor înto-
arce înzecit în economia românea-
scã, inclusiv prin crearea de locuri
de muncã.

C.D.
(continuare în pagina 16)

D
obânzile la credite sunt per-
cepute, de o bunã perioadã
de timp, ca fiind “mãrul di-

scordiei” din sistemul financiar
românesc, populaþia ºi oamenii de
afaceri dorind sã le vadã cât mai re-
duse, în timp ce pe bancheri nu îi

lasã inima sã le scadã.
Primele douã intervenþii ale Bãn-

cii Naþionale a României în reduce-
rea dobânzii de politicã monetarã de
la 10,25% la 9,5% pe an au condus la
scãderea dobânzilor de pe piaþa in-
terbancarã, astfel micºorând costul

la care bãncile se împrumutã între
ele.

Mai mult, Banca Naþionalã a eli-
minat ºi rezervele minime obligato-
rii pentru pasivele în valutã cu sca-
denþa rezidualã mai mare de doi ani
pentru a oferi bãncilor mai multã

lichiditate, dar creditele pentru per-
soanele fizice tot scumpe au rãmas.

Dacã primele mãsuri nu au dat re-
zultate, în ºedinþa de politicã mone-
tarã de sãptãmâna trecutã BNR a re-
dus dobânda cheie cu încã jumãtate
de punct procentual, la 9% pe an, ºi a
redus rezervele minime de la 18% la
15% pentru pasivele în lei ºi de la
40% la 35% pentru cele în valutã.

Cu ºi mai multã lichiditate ºi cu un
cost al rezervelor mai scãzut, bãncile
trebuie sã reducã dobânzile, însã
dupã cum ºi reprezentanþii BNR au
observat, la fiecare pas pe care Ban-
ca Naþionalã îl face, bancherii rãs-
pund cu doar jumãtate de pas.

Însã, ca sã scadã dobânzile la cre-
dite, trebuie ca mai întâi sã se reducã
cele pe care bãncile le plãtesc la de-
pozite – dobânzile pasive.

Potrivit Guvernatorului BNR,
domnul Mugur Isãrescu, acestea tre-
buie sã ajungã sub nivelul dobânzii
de politicã monetarã.

Totuºi, majoritatea bãncilor încã
plãtesc chiar 13% pentru plasamen-
tele clienþilor, iar în aceste condiþii,
pentru a se ajunge la dobânzi pasive
sub 9% este nevoie de o tãiere de cel
puþin patru puncte procentuale.

ANA SÃBIESCU

(continuare în pagina 16)

ÎN AªTEPTAREA UNEI SCÃDERI:

Dobânzile la credite – mãrul
discordiei între bãnci ºi clienþi

BURSA

PREÞURI ÎN
CREªTERE:

Plasamentele
în metale
preþioase, tot
mai cãutate

Deprecierea dolarului îi determi-
nã pe investitori sã se orienteze cã-
tre plasamentele în metale preþioa-
se, drept pentru care divizia de inve-
stiþii din cadrul bãncii franceze
“Credit Agricole” SA, “Calyon“,
ºi-a modificat în creºtere estimãrile
pentru preþul aurului ºi argintului în
2009.

Conform previziunilor “Calyon“,
preþul mediu al aurului va fi de 935
dolari uncia anul acesta, cu 1,1% pe-
ste estimarea precedentã, iar anul
viitor va fi de 975 dolari uncia.

Preþul mediu al argintului va fi de
15 dolari uncia anul acesta, cu 4,6%
mai mult decât aratã estimarea ante-
rioarã, iar în 2010 cotaþia va rãmâne
neschimbatã faþã de anul curent.

Analiza “Calyon“ indicã: “Slãbi-
rea dolarului ºi consolidarea preþului
þiþeiului brut sunt principalii factori
ai ascensiunii cotaþiilor metalelor
preþioase. Alþi factori care sprijinã
creºterea preþului acestor metale
sunt dobânzile în scãdere, revenirea
inflaþiei în economiile occidentale ºi
perspectivele unor livrãri mai reduse
de aur ºi argint din mine sau prin
bãncile centrale”.

ALINA VASIESCU
(continuare în pagina 2)

Laurenþiu Plosceanu,

preºedintele ARACO: "Grosul

banilor europeni îi vom putea

trage abia anul viitor".

ì

ì

Preºedintele ARB, Radu Graþian Gheþea Guvernatorul BNR, Mugur Isãrescu

La fiecare pas pe care Banca Naþionalã îl face, bancherii rãspund cu doar jumãtate de pas.


