mai 2005 e b ul e tin b ur s ie o anul IT, nr. 5
eveniment noutati
BURSA DE VALORI BUCURESTI (BVB) BURSA ELECTRONICA RASDAQ (BER)
Performante de piata: Evolutia indicatorilor Indicatori de piata:

Castigatorii celei de-a doua editii a concursului
INVEST, organizat de catre Fundatia pentru Integrare
Europeana SIGMA, Bursa de Valori Bucuresti si
Ministerul Educatiei si Cercetarii au fost anuntati si
premiati in cadrul unei festivitati care a avut loc pe 28
mai 2005 la Palatul National al Copiilor din
Bucuresti. Concursul INVEST, la care au participat
46.000 de concurenti din 2.400 de centre, s-a
desfasuratin perioada februarie - mai 2005.

INVEST s-a adresat elevilor, studentilor si
cadrelor didactice, cu scopul de a-iinvata sa realizeze
tranzactii cu valori mobiliare si planuri de investitii.
Concurentii s-au familiarizat cu conceptul de
investitie bursiera, si-au proiectat un plan de
economii in valori mobiliare si au invatat ce este riscul
pe piata de capital.

Castigatorii sunt :

e locul I: Andrei Cazacu, clasa aVll-a din Dabuleni,
judesul Dolj, 300 EUR
e locul II: Gabriel Matei, clasa alX-a din Brasov,

150 EUR
* locul lll: Anamaria Narghes Haidari, clasa aVll-a

din Dabuleni, judetul Dolj, 150 EUR

Bursei de Valori Bucuresti in luna mai a fost in

scadere fata de luna precedenta:

e valoarea totala tranzactionata (actiuni si
obligatiuni) a fost de 3.669,57 miliarde lei
inregistrand o scadere cu 9,44% fata de luna
anterioara. Valoarea medie zilnica de
tranzactionare n luna mai a fost de 174,74
miliarde lei inregistrand o scadere cu 9,44% fata
de luna anterioara;

e numarul de titluri tranzactionate a fost de
771.510.443, inregistrand o scadere cu
23,91% fata de luna anterioara; media zilnica a
titlurilor tranzactionate a fost de 36.738.593,;

e numarul tranzactiilor inregistrate in mai a fost de
70.471,nregistrand o scadere cu 5,13% fata de
luna anterioara; media zilnica a numarului de
tranzactii a fost de 3.356 (-5,13% fata de luna
anterioara);

e capitalizarea bursiera a fost de 363.314,53
miliarde lei inregistrand o crestere cu 3,37% fata
de luna anterioara;

* toti indicii bursieri au inregistrat evolutii negative
fata de finele lunii trecute, astfel in data de 31
mai indicii inregistrau urmatoarele valori:

- BET: 4.712,89 puncte reprezentand o
scadere cu 1,70%;

- BET-C: 3.003,56 puncte reprezentand o
scadere cu 1,25%;

- BET-FI:23.696,88 puncte reprezentand o
scadere cu 0,66%;

- ROTX: 9.361.71 puncte reprezentand o
scadere cu 2,16%.

- valoarea totala tranzactionata a fost de
554,73 miliarde lei. Valoarea medie zilnica
de tranzactionare in luna mai a fost de
26,42 miliarde lei;

- numarul de titluri tranzactionate: 527,

- numarul tranzactiilor: 9.968;

- capitalizarea bursiera a fost de 73,75
miliarde lei (2,52 miliarde USD; 2,03
miliarde EUR);

- indici bursieri:

* RAQ Compozit: 1.625,43 puncte (in

scadere cu 1,48 fata de luna precedenta);

* RAQ I: 1.779,04 puncte (in crestere cu

2,56% fata de luna precedenta);

e RAQ II: 3.122,81 puncte (in scadere cu

2,94% fata de luna precedenta).

Colaborare BER-BVB. Ca urmare a deciziei

adoptate de Comitetul Comun de Dezvoltare al celor
doua burse, in baza prevederilor Dispunerii de masuri
nr. 2/2004, cu modificarile ulterioare, 1.170 de
emitenti listati la BER au fost suspendati de la
tranzactionare cu incepere din data de 25 mai a.c.,
urmand ca reluarea tranzactionarii sa se realizeze pe
sistemul ARENA, incepand cu data de 7 iunie a.c., pe
masura finalizarii operatiunilor de transfer si
consolidare a registrelor. Lista celor 1.170 de
emitenti poate fi consultata pe site-ul www.rasd.ro.
Dintre cei 1.170 de emitenti, un numar de 12
emitenti, vor fi tranzactionati pe pietele Regular BER
si Deal BER (" order-driven"), iar pentru ceilalti 1.158
urmeaza a fi definitd o noua piatd, dedicata
emitentilor cu lichiditate redusa.

evolutia lunara a pietei comparativ cu indicatorii macroeconomici

Randamentul lunar

b2 e al indicatorilor
1. Produsul Intern Brut (variatie procentuala fata de anul anterior) 8,30%
2. Rata dobanzilor pe piata interbancara* (BUBID la 31 mai 2005: 6,71%) 0,56%
3. Inflatie* * (a inregistrat o scadere de la 1,8% in aprilie la 0,3% in mai 2005) 0,30%
4, Randamentul cosului valutar*** (25% USD si 75% EURO) - sfarsitul lunii mai fata de sfarsitul lunii aprilie +1,22%
5. Evolutia valorii tranzactionate la BVB in luna mai fata de aprilie -9,44%
6. Evolutia capitalizarii bursiere la sfarsitul lunii mai fata de aprilie 2005 +3,37%
7. Randamentul cosului indicelui bursier BET la sfarsitul lunii mai fata de aprilie 2005 -1,70%
8. Evolutia valorii tranzactionate la BER in luna mai fata de aprilie +70,49%
9. Evolutia capitalizarii BER la sfarsitul lunii mai fata de aprilie 2005 -1,05%

10. Randamentul cosului indicelui bursier RAQ I la sfarsitul lunii mai fata de martie 2005 +2,56%

*Rata dobanzii pe piata interbancara. Sursa: Banca Nationald a Romaniei
**Inflatie. Sursa: Institutul National de Statistica si Studii Economice
***Cos valutar = ansamblul anumitor valute, intr-o anumita pondere, valute al caror curs a rezultat din tranzactiile interbancare. Sursa: Banca Nationald a Romaniei
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in conformitate cu Legea nr. 348/2004 privind

denominarea monedei nationale, cu incepere de la data

de 1 iulie 2005 operatiunile derulate la Bursa de Valori

Bucuresti (BVB) si Bursa Electronica RASDAQ (BER) se

vor realiza exclusiv pe baza leului nou (RON).

Va oferim mai jos, o sinteza a implicatiilor denominarii

monedei nationale asupra tranzactionarii in cadrul BER.

1.1 Program de tranzacjionare. Incepand cu data de 1

iulie 2005, operatiunile derulate la BVB si BER se vor

realiza exclusiv pe baza noii monede. Astfel:

- BVB si BER nu va organiza sedinte de tranzactionare
in perioada 27 iunie - 1 julie 2005 .

- ultima sedinta de tranzactionare in care tranzactiile
vor fi negociate pe baza leului vechi (ROL) va fi vineri,
24 iunie 2005.

- prima sedinta de tranzactionare in care tranzactiile
vor fi negociate pe baza noii monede va fi luni, 4 iulie
2005. .

1.2 Preturile de tranzactionare. Incepand cu data de 1

iulie 2005, preturile ordinelor de bursa pe sistemul tehnic

administrat de BVB si ale cotatiilor pe sistemul tehnic
administrat de BER, vor fi exprimate in RON:

- cu4zecimale, pentru segmentele de piata Regular si
Deal (unde seva introduce blocul de tranzactionare)

macroeconomie pe scurt

¢ Romania are o perspectiva economica pozitiva pana in
2007, dar exista nsa si riscuri care tin de supraincalzirea
economica si de deficitul balantei exteme, se arata intr-un
studiu al Unicredit Group. Ratingul acordat de agentia de
evaluare financiara Moody este BA1, cu perspectiva pozitiva,
ratingul Standard & Poor pentru Romania este BB+, cu
perspectiva pozitiva, iar cel al agentiei de evaluare financiara
Fitch este BBB-, perspectiva fiind stabila. Previziunile
macroeconomice pentru anii 2005, 2006 si 2007 sunt
favorabile unei cresteri economice continue. Valoarea
nominala a Produsului Intem Brut pentru anul 2005 este
estimata la 2.731.774 miliarde de lei, pentru anul 2006,
estimarea este de 3.055.489 miliarde de lei, iar pentru anul
2007, 3.357.983 miliarde de lei. Cresterea anuala a valorii
reale a PIB va fiin anul 2005 de 6%, in 2006 de 5,6%, iarin
2007 de 5,4%. Productia industriala va creste, in ritm anual,
conform estimarilor Unicredit Group, cu 4,4% in anul 2005,
cu 4,6% in anul 2006 si cu 4,9% in anul 2007. Rata inflatiei
va scadea anual, calculata decembrie la decembrie, cu 7,5%
in 2005, 5,0% in 2006 si la 4,0% in anul 2007. Rata
somajuluivafi de 6,3% lafinele anului curent, de 6,4%in anul
2006 si de 6,5% in anul 2007. Estimarile pentru cursul de
schimb leu/euro sunt de 36.200 lei pentru un euro, la finele
anului 2005, 36.050 pentru finele anului 2006 si 35.870
pentru finele anului 2007. Dobanda de referinta va fi de
7,40% la finele anului curent, de 7,00% la finele anului 2006
si de 6,45% la finele anului 2007. Rata de interventie va fi de
8,50% la finele anului curent, de 7,02% la finele anului 2006
si de 6,54% la finele anului 2007. in privinta deficitului de
cont curent, estimarea pentru anul 2005 este de -7,0% din
PIB, pentru anul 2006 de -6,5%, iar pentru anul 2007
estimarea pentru deficitul contului curent este de -6,0% din
PIB. Investitiile straine directe, ca procent din PIB, se vor cifra
la 4,7% n anul curent, vor descreste usor la 3,5 miliarde de
euro, in 2006 vor fi de 4,8%, iar pentru anul 2007 vor fi de
4,5%.

* Romania ar avea posibilitatea, ca peste 8 ani sa-gi
dubleze PIB-ul, daca va inregistra o crestere economica de
5,5% in urmatorii ani, considera primul-ministru, Calin
Popescu Tariceanu. " Cred ca, daca ne dorimin continuare ca
Romania s& se mentind, in plan economic pe o tendinta de
crestere constanta, pentru a-si dubla Produsul Intem Brut, in
urmatorii opt ani, va trebui sa caute piete noi, piete cu

Implicatiile denominarii monedei nationale
asupra tranzactionarii valorilor mobiliare la BVB si BER

atat pe ARENA cat si in sistemul BER;
- cu 2 zecimale, pentru celelalte segmente ale pietei
bursiere.
Valoarea tranzactiilor va fi exprimata intotdeauna in RON
cu 2 zecimale efectuandu-se, cand va fi cazul, rotunijiri.
1.3 Obligatiunile tranzactionate la BVB
Valoarea nominala a fiecarei obligatiuni tranzactionate la
BVB va face obiectul denominarii, prin convertirea in RON

potential de crestere foarte mare", a declarat Calin Popescu
Tariceanu la reuniunea consilierilor economici din reteaua de
reprezentare extema a Ministerului Economiei si Comertului.
Acesta aincurajat sprijinirea mediului de afaceri si orientarea
schimburilor comerciale si catre alte state precum fostele
state al Uniunii Sovietice. Schimburile comerciale cu Statele
Unite au crescut, in primul trimestru al anului 2005, cu 85%
(fiind de 184 milioane euro), cu Emiratele Arabe Unite cu
66,6% (44 milioane euro), iar cu China au inregistrat o
scadere de 20%, potrivit statisticilor prezentate in reuniune.
Exista zone in Europa, in care exportul a crescut comparativ cu
aceeasi perioda a anului 2004, precum ltalia 10,5%,
Germania 9%, Franta 6,7%, in timp ce in tari precum Marea
Britanie s-a redus cu 1%. in primul trimestru al anului 2005,
exporturile Romaniei au crescut cu 17,4%, comparativ cu
aceeasi perioada a anului 2004, inregistrand unvolum de 5,1
miliarde euro, in timp ce importurile au atins un volum de 6,6
miliarde euro, in crestere cu 21,2%. Uniunea Europeana este
principalul partener al Romaniei cu crestere la export de
11,3% si de 19,7%, la import. in 2004 investitiile straine
directe in Romania s-au cifrat la 4,1 miliarde euro, fiind un an
record din acest punct de vedere, iar pentru 2005 Agentia
Roména pentru Investitii Straine estimeaza o cifra de 3,2
miliarde euro.

*  Ministerul Finantelor Publice (MFP) a atras in luna mai
3.539,2 miliarde de lei, prin 3 emisiuni de obligatiuni de stat
cu dobanda, cu scadente de 2, 3 si 5 ani, plasate la licitatie
prin intermediul Bancii Nationale a Romaniei (BNR). La
emisiunea de obligatiuni de stat cu scadenta la 2 ani, MFP a
atras 589,7 miliarde lei, cu un nivel al ratei dobanzii de
7,49%. La emisiunea de obligatiuni de stat cu scadenta la 3
ani, MFP a atras 1.229,5 miliarde lei, la un nivel al dobanzii de
7,90%. Pentru emisiunea de obligatiuni cu scadenta de 5 ani,
MFP a atras 1.720 miliarde lei, nivelul dobanzii fiind de
7,80%.

*  Numarul somerilor inregistrati la sfarsitul lunii martie
2005 era de 537.800 persoane, in scadere cu 159.600
persoane fata de martie 2004, potrivit datelor centralizate de
Institutul National de Statistica. Din numarul total al somerilor
inregistrati, femeile reprezentau 40%. Rata somajului
nregistrat in luna martie 2005 a fost de 6% in raport cu
populatia activa civila totala (7,8%in luna martie 2004). Rata

n baza raportului de 10.000 ROL pentru 1 RON.

1.4 Ordinele de tranzactionare si respectiv cotatiile din
cele doud sisteme la finele sedintei de tranzactionare din
data de 24 iunie 2005

Dupa ultima sedinta de tranzactionare din 24 iunie
2005, se va efectua conversia preturilor ordinelor valide
din pietele de tip Regular, si respectiv cotatiilor, din ROL
in RON, fara a modifica prioritatea asociata fiecarui
ordin, respectiv cotatie.

1.5 Masuri tranzitorii

Pentru a asigura continuitate in seria de date, dupa
ultima sedinta de tranzactionare din luna iunie 2005,
BVB si BER vor proceda la ajustarea corespunzatoare a:
- preturilor de referinta pentru fiecare simbol;

- web-site-urile BVB si BER.

BVB si BER au organizat o sesiune de simulari inainte de
1 iulie 2005.

“B.N.R. a declarat zilele de 30 iunie si 1 iulie ca fiind nebancare si
TransFond nu va oferi senicii de decontare in aceste zile. In plus, pentru a
permite decontarea in ROL a tuturor tranzactiilor negociate in luna iunie,
BVB si BER nuva iza sedinte de nintervalul 27 iunie
- Liulie.

somajului pentru femei a fost de 5,1% (6,7% in luna martie
2004), iar pentru barbati a fost de 6,8% (8,7% in luna martie
2004).

e Deficitul comercial FOB/CIF al Romaniei s-a situat la
2,309 miliarde euro in primele 4 luni din 2005, in crestere cu
peste 40% comparativ cu perioada similara a anului 2004,
cand s-a cifrat la 1,64 miliarde euro. in luna aprilie 2005,
deficitul comercial FOB/CIF a fost de 757,8 milioane euro,
conform datelor comunicate de Institutul National de
Statistica (INS), comparativ cu 499,5 milioane euro in aprilie
2004, cresterea fiind de 51,71%. in preturi FOB/FOB,
deficitul comercial a fost de 1,602 miliarde euro in primele 4
luni ale anuluin curs, in crestere cu 50,14% fata de ianuarie-
aprilie 2004, si de 561,6 milioane euro in luna aprilie 2005.
Exporturile FOB au totalizat in perioada de referinta 6,881
miliarde euro, valoarea acestora fiind cu 18,2% mai mare fata
de perioada 1 ianuarie-30 aprilie 2004. in luna aprilie,
exporturile s-au cifrat la 1,79 miliarde euro, in crestere cu
20,4% comparativ cu luna aprilie 2004. Tn primele patru luni
ale anului in curs, comparativ cu perioada similara din 2004,
valoarea exporturilor catre tarile Uniunii Europene (UE-25) a
crescut cu 12,1%, avand o pondere de 69,7% in total
exporturi. in perioada analizatd, primii parteneri comerciali in
derularea exporturilor au fost Italia (21,3% din totalul
exporturilor), Germania (14,3%), Turcia (7,8%), Franta (7,4%),
Marea Britanie (5,7%), Ungaria (3,9%), SUA (3,5%), Austria
(3,1%), Olanda (3%), Spania si Bulgaria (2,2% fiecare).
Importurile CIF au insumat 9,19 miliarde euro, valoare mai
mare cu 22,9% fata de perioada similara din 2004. nluna
aprilie, importurile CIF au totalizat 2,548 miliarde euro, fiind
mai mari cu 27,9% fata de luna aprilie 2004. Comparativ cu
perioada de referinta din 2004, valoarea importurilor
provenite din tarile Uniunii Europene (UE-25) a crescut cu
20,5%, avand o pondere de 62,7% in total importuri. in
ierarhia tarilor partenere la importuri, pe primul loc continua
sa se afle ltalia (care detine 15,6% din totalul importurilor),
urmata de Germania (13,7%), Federatia Rusa (8%), Franta
(7%), Turcia (4,8%), Austria (3,9%), China (3,6%), Polonia
(3,4%), Ungaria (3,2%) si Marea Britanie (2,9%).




puncte de vedere - Impozitarea castigurilor obtinute
din transferul titlurilor de valoare - persoane fizice

Cadrul normativ de reglementare al impozitului aplicat asupra
castigului realizat de persoanele fizice din transferul titlurilor
de valoare este dat de prevederile Art. 65-67 din Legea nr.
571/2004 privind Codul Fiscal, cu modificarile ulterioare, si
cele ale Art. lll din OUG nr. 138/2004, astfel cum a fost
aceasta aprobata prin Legea nr. 163/2005. Precizam ca
pentru modificarile aduse prin OUG nr. 138/2004, aprobata
prin Legea nr. 163/2005 nu au fost emise inca norme
metodologice de aplicare, competenta emiterii acestora
apartinand CNVM, cu avizul Ministerului Finantelor Publice.

BURSA DE VALORI BUCURESTI

Societatea

Ca element de noutate in aceastd materie fata de
reglementarile anterioare anului 2005 este, in primul rand
diferentierea cotelor de impozitare in functie de durata sau de
categoria titlurilor de valoare ale caror transferuri genereaza
castigul impozabil.
Astfel, pentru titlurile de valoare detinute la data de
31.05.2005 cota de impozit este de 1%, indiferent de
momentul instrainarii titlurilor de valoare.
Pentru titlurile de valoare cumparate dupa data de 1 iunie
2005 si detinute in portofoliu mai mult de 365 de zile, cota de
impozit este tot de 1%, iar pentru cele detinute mai putin de
365 de zile si instrainate dupa 1 ianuarie 2006, cota de
impozit este de 16%. Astfel, o categorie speciala este data si
de categoria titlurilor de valoare dobandite dupa data de 1
iunie 2005 si instrainate inainte de 31.12.2005, pentru care
se mentine cota de 1%.
De asemenea, legea instituie obligatii diferite in ceea ce
priveste persoana/persoanele responsabile cu calcularea,
retinerea si virarea impozitului, astfel:
Intermedianii au obligatia calcularii, retinerii si virarii
impozitului aplicat asupra castigului realizat din transferul
valorilor mobiliare in urmatoarele situatii:
in perioada 1.06.2005 - 31.12.2005, pentru
toate transferurile operate in aceasta perioada
ulterior datei de 1.01.2006, pentru transferurile
avand ca obiect valori mobiliare detinute in portofoliul
clientului mai mult de 365 de zile
pentru toate transferurile avand ca obiect
actiunile dobandite ca urmare a distribuirii cu titlu gratuit
_ Tncadrul Programului de Privatizare in Masa.
In toate situatiile de mai sus, cota de impozit aplicata de catre
intermediari asupra castigului evidentiat la momentul vanzarii
este de 1%, momentul retinerii fiind momentul incheierii
tranzactiei. Termenul de virare al impozitului este data de 25 a
lunii urmatoare celei in care s-a realizat castigul impozabil. Ca
o precizare suplimentara, in cazul actiunilor dobandite in cadrul
PPM, si avand in vedere ca legea nu indica cota de impozit
aplicabila, aceasta este de 1%, intrucat se subintelege ca
titlurile au fost detinute in portofoliu la data de 31.05.2005.

Persoanele fizice impozabile au obligatia calcularii si virarii
impozitului, incepand cu 1 ianuarie 2006 pentru toate
transferurile avand ca obiect titluri de valoare detinute in
propriul portofoliu mai putin de 365 de zile. Termenul pentru
virarea impozitului astfel calculat este data de 25 ianuarie a
anului urmator pentru anul fiscal incheiat.

In ceea ce priveste determinarea castiguluiimpozabil, aceasta
se face la data incheierii tranzactiei si reprezinta diferenta
pozitiva sau negativa rezultata dintre pretul de vanzare si
pretul de cumparare, diminuatd dupa caz cu costurile
aferente. In costurile aferente sunt incluse toate costurile
legate de obtinerea castigului, inclusiv cele generate de
operatiunea de cumparare. Un element de noutate in materie
este reglementarea determinarii castigului net la sfarsitul
anului fiscal asupra intregului portofoliu detinut de
contribuabil in anul respectiv pe baza declaratiei speciale
depuse de catre acesta si reprezinta diferenta pozitiva dintre
castigurile si pierderile inregistrate in cursul anului urmare a
transferurilor titlurilor de valoare. Nu se include in calculul
castigului net, castigul/pierderea obtinute ca urmare a
transferului actiunilor dobandite cu titlu gratuit in cadrul
Programului de Privatizare in masa.

Un element de noutate este dat si de faptul ca legea permite
compensarea pierderilor si impozitarea pe portofoliu, lucru
care nu era posibil in reglementarea anterioara. Pentru o
corecta aplicare a prevederilor legii, si avand in vedere cotele
diferite de impozitare, pierderile ar trebui sa se compenseze
din castigurile obtinute pe categorii de venituri impozabile
diferentiate in functie de cotele de impozit, fiecare pierdere
fiind dedusa din categoria corespunzatoare. Impozitul final se
va determina prin insumarea cotelor de impozit aplicate
diferentiat pe cele doua categorii de castiguri, suma din care
se va scadea impozitul deja viratin cursul anului fiscal.

Fata de cele prezentate, raman multe alte aspecte care, avand
n vedere faptul ca materia titlurilor de valoare reprezinta o
categorie speciala sub aspect juridic si economic, vor trebui
clarificate in normele de aplicare ale prevederilor legale
referitoare la impozitarea castigului pe transferul titlurilor de
valoare.

top 10 Societiti emitente - in functie de variatia lunara a pretului de referinta

SILCOTUB Zalau

AEROSTAR Bacau

BERMAS Suceava

ARTROM Slatina

MAILLIS Romania

COMPA Sibiu

ANTIBIOTICE lasi
POLICOLOR Bucuresti
SICOMED Bucuresti
TURBOMECANICA Bucuresti

BURSA ELECTRONICA RASDAQ

Societatea

GRUPUL IATSA * Pitesti

COMCEREAL Vaslui

MECANICA ROTES *Targoviste
PREFAB Bucuresti

VENTILATORUL * Bucuresti

UNIREA SHOPPING CENTER * Bucuresti
ATHENEE PALACE Bucuresti

MECANICA CEAHLAU * Piatra Neamt
AVICOLA Buzau

* societati BER tranzactionate pe platforma tehnica a BVB

ARDAF SOCIETATEA DE ASIGURARE-REASIGURARE * Cluj Napoca

Pretla Pret la Pretla Pret la
inceputul nceputul lunii finele finele lunii Variatie (%)
lunii (lei/actiune) (lei/actiune) RON lunii (lei/actiune) (lei/actiune) RON
72.000 7,2000 118.000 11,8000 63,89
34.000 3,4000 40.400 4,0400 18,82
27.000 2,7000 32.000 3,2000 18,52
27.100 2,7100 31.600 3,1600 16,61
49.500 4,9500 55.000 5,5000 11,11
14.800 1,4800 16.400 1,6400 10,81
6.100 0,6100 6.750 0,6750 10,66
10.000 1,0000 11.000 1,1000 10,00
6.700 0,6700 7.150 0,7150 6,72
93.000 9,3000 99.000 9,9000 6,45
Pretla Pret la Pretla Pret la
inceputul nceputul lunii finele finele lunii Variatie (%)
lunii (lei/actiune) (lei/actiune) RON lunii (lei/actiune) (lei/actiune) RON

36.000 3,6000 55.000 5,5000 52,78
1.300 0,1300 1.967 0,1967 51,31
145 0,0145 210 0,0210 44,83
29.000 2,9000 40.000 4,0000 37,93
61.000 6,1000 82.000 8,2000 34,43
60.000 6,0000 80.000 8,0000 33,33
420.000 42,0000 540.000 54,0000 28,57
18.000 1,8000 23.000 2,3000 27,78
61.000 6,1000 76.000 7,6000 24,59
225 0,0225 280 0,0280 24,44
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piata de capital din Romania vs. piete de capital din zona Central si Est Europeana

Bursa din Budapesta a avut in luna trecuta cea mai mare
crestere la nivelul indicelui general al pietei intre toate bursele
din Europa Centrala si de Est. Este pentru prima data in
ultimele 12 luni cand piata de capital din Ungaria reuseste sa
ntreaca toate celelalte burse din regiune. Pentru luna mai,
cresterea indicelui BUX a fost de 3,24%, iar comparativ cu
ultima sedintd de tranzactionare a anului trecut aprecierea
indicelui a fost de 14,69%, aceasta evolutie pe primele cinci
luni ale anului pozitionand bursa din Budapesta pe locul al
treilea in regiune. Lichiditatea pietei a scazut destul de mult,
volumul valoric total inregistrand o depreciere cu 22,5% la
nivelul intregii luni, cel mai mult fiind afectate societatiile care
luna trecuta au inregistrat cele mai mari volume de
tranzactionare. La nivelul intregii piete, capitalizarea bursiera a
crescut cu 3,5% pana la 29,5 miliarde USD.

Bursa din Vargovia a inregistrat o evolutie pozitiva atat la
nivelul indicelui pietei, cat si la nivelul lichiditatii. Astfel, dupa
doua luni de scaderi, indicele WIG20 s-a apreciat cu 3,13%
pana la 1.917,09 puncte, aceasta crestere conferindu-i bursei
din Polonia in luna mai pozitionarea pe locul secund in topul
cresterii burselor din Europa Centrala si de Est. Comparativ cu
aceeasi perioada a anului trecut, cresterea indicelui este de
13,95% (cea mai mica crestere din regiune), iar de lainceputul
anului se inregistreaza chiar o scadere de 2,27%, evolutie
negativa intrecuta doar de Bursa Electronica RASDAQ din
Romania. Din punctul de vedere al valorii tranzactiilor, piata de
capital din Varsovia a inregistrat luna trecuta o lichiditate de
2,86 miliarde USD, in crestere cu 4,5% fata de aprilie, dar este
cu aproximativ 70% mai mic decat rulajul lunii februarie, luna
cu lichiditate record pentru bursele din regiune.

Piata de capital din Cehia a inregistrat luna trecuta o
crestere modesta, evolutia putand fi impartita pe doua
perioade distincte. Astfel, dupa uninceput de luna nefast, timp
de doua saptamani valoarea indicelui PX50 a scazut continuu
pana la 1.068,60 puncte (minimul lunii), dupa care a urmat o
perioada de doua saptamani de cresteri, in ultima sedinta de
tranzactionare a lunii, indicele bursei din Praga reusind sa

alternative de investitii

Posibilitati de investire

Plasamente in EURO

Plasamente in USD

Plasamente pe piata interbancara (BUBID)
Plasamente in actiuni cotate la BVB

(actiuni Silcotub Zalau)

Plasamente in actiuni cotate la BVB

(actiuni Rafinaria Astra Romana Ploiesti)
Plasamente in actiuni cotate la B.E. RASDAQ
(actiuni GRUPUL IATSA)

Plasamente in actiuni cotate la B.E. RASDAQ
(actiuni ALBALACT Alba lulia)

(www.bvb.ro) si BER (www.rasd.ro).

Valoare trz. Variatie Indice Variatie

(mil. USD) lunara lunara

Ungaria 1.480,00 -22,48% BUX (16.907,81) +3,24%
Polonia 2.862,05 +4,49% WIG20 (1.917,09) +3,13%
Rep. Ceha 3.276,82 -34,70% PX50 (1.156,10) +1,72%
Bulgaria 412,52 +1111,17% SOFIX (788,67) +0,70%
Romania-BER 19,10 +70,58% RASDAQ-C (1.625,43) -1,48%
Romania-BVB 123,06 -12,07% BET (4.712,89) -1,70%
Slovacia 4,16 -14,48% SAX (432,98) -6,51%

depaseasca cu 1,72% valoarea indicelui la finalul lunii aprilie.
Comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut bursa ceha a
crescut cu 48,47%, aceasta crestere conferindu-i locul 5 din
cele 7 burse analizate.

Capitalizarea bursiera a scazut cu 1,6% de la 44,7
miliarde USD la 44,0 miliarde USD; iar cea mai mare societate
listata la bursa din Praga, ramane in continuare filiala bancii
austrice Erste Bank, a carei capitalizare reprezinta 27,26% din
capitalizarea totala a bursei.

Dupa doua luni de scaderi generalizate a cotatiilor, bursa
din Bulgaria a reusit sa revina la cresteri, in luna precedenta
indicele SOFIX a crescut cu 0,7%. Evolutia bursei din Sofia a
fost diferita de tendinta generala a burselor din regiune,
crescand in primele doua luni, dupa care in a doua parte a lunii
s-a observat o scadere a majoritatii societatilor listate la
aceasta bursa. O alta evolutie ce trebuie mentionatd in luna
mai, a fost cresterea de peste 12 ori a volumul valoric de
tranzactionare, pana la 412,5 milioane USD. Cresterea
lichiditatii a fost cauzata in primul rand de transferurile
realizate cu actiunile Societatii Nationale de Telecomunicatii,
n conditiile in care peste 90% din rulajul total a fost realizat in
patru sedinte in care au fost realizate aceste transferuri.

Pentru piata de capital din Romania, luna mai a adus a
treia luna de scaderi a cotatiilor, dar de aceasta data scaderile
de la Bursa de Valori Bucuresti si Bursa Electronica RASDAQ
au fost mai mici decat corectiile survenite in precedentele
doua luni.

La cea mai importanta bursa din Romania, chiar daca
scaderea indicelui general al pietei a fost de 1,7%, volatilitatea
pe parcursul lunii a fost mult mai mare. In penultima sedinta
de tranzactionare a lunii, cand intr-o singura zi indicele pietei a
scazut cu aproape 6%, a fost atins pragul minim al palierului
pe care a evoluat indicele BET, acest nivel al indicelui fiind de
altfel si minimul pe intreg anul 2005.

Din punctul de vedere al lichiditatii se remarca, pentru a
treia lund consecutiv, o scadere a rulajului lunar realizat, in
luna mai fiind vorba de o modificare negativa cu peste 12% a

Posibilitatea de economisire este dublata intr-o economie de piata, de posibilitatea de investire pe pietele financiare. Putem
economisi si proteja economiile depunandu-le intr-un cont curentintr-o banca, sau putem face mai multin ceea ce priveste protectia
economiilor noastre: putem depune economiile intr-un cont bancar la termen (imprumutand astfel banca la care am deschis contul),
putem achizitiona titluri emise de stat (mprumutand bugetul de stat), putem achizitiona obligatiuni corporative (mprumutand astfel
o societate comerciala care apeleaza astfel la economiile populatiei), sau putem achizitiona actiuni la bursa (in scopul de a beneficia
de dividende, ca proprietari ai unei particele din compania ale carei actiuni le-am cumparat sau in scopul de a le revinde la un pret
mai bun), tip de investitie care, nefiind lipsita de risc, poate aduce totusi, cele mai mari castiguri, in conditiile unei selectii inspirate.

Castig lunar Castig (pierdere)
procentual lunar la 10 mil. lei investiti
0,02% 2.000
4,82% 482.000
0,56% 56.000
63,89% 6.389.000
-56,43% -5.643.000
+52,78% 5.278.000
-57,58% -5.758.000

Pentru a sti unde si cand sa investim trebuie sa avem suficiente informatii despre societatile cotate si cunostinte economice
suficiente pentru a interpreta informatiile pe care le detinem. Pentru a lua legatura cu specialistii SSIF, consultati site-urile BVB

Variatie Variatie
2005 2 luni
+14,69% +51,31%
-2,27% +13,95%
+12,03% +48,47%
+26,12% +59,20%
-8,64% +21,95%
+7,98% +61,66%
+32,56% +122,45%

volumului valoric de tranzactionare. In aceastd lund s-a
observat modificarea interesului investitorilor catre segmentul
SIF, in detrimentul sectorului bancar si a sectorului petrolier; in
luna mai cel mai tranzactionat emitent fiind SIF1 cu 27,9% din
rulajul total, iar la nivelul tuturor SIF-urilor, rulajul realizat se
apropie de 60% din volumul valoric total de tranzactionare al
bursei, in crestere de la nivelul de 43% atins in luna aprilie.

La Bursa Electronica RASDAQ, desi rulajul total a crescut
cu peste 70%, in ansamblu piata a fost marcata de o
lichiditate zilnica in scadere. Cea mai mare parte a volumului
de tranzactionare a fost realizata intr-o singura tranzactie,
operatiunea efectuata a fost o oferta publica de preluare, tinta
fiind Comtex S.A. Suceava. Ofertantul a fost retailer-ul ALTEX,
care a cumparat in mai multe transferuri succesive un numar
de 290.959 actiuni COXE, la un pret de 912.000 lei/actiune,
astfel ca valoare totala a acestei tranzactii se ridica la 9,1
milioane USD (47,6% din rulajul total al lunii). Unul din marii
vanzatori a fost SIF Moldova, care si-a vandut detinerea de
204.265 actiuni, suma obtinuta de SIF2 fiind de 186 miliarde
lei.

Bursa din Slovacia, este singura piata din regiune care in
fiecare din primele patru luni ale anului a inregistrat cresteri
ale indicelui general; cu toate acestea in luna mai, evolutia
foarte buna din primele lunii ale anului nu a mai putut sa fie
reprodusa, indicele SAX scazand cu 6,51% - aceasta fiind cea
mai slaba evolutie intre pietele Europei Centrale si de Est. De
la inceputul anului pana acum bursa din Bratislava a avut cea
mai mare crestere dintre toate bursele din regiune, indicele
SAX apreciindu-se cu 32,56%.

in continuare bursa din Bratislava rdmane o piatd a
obligatiunilor volumul tranzactiilor efectuate pe suportul
obligatiunilor fiind de peste 1.000 de ori mai mare decat
rulajul realizat pe suportul actiunilor.

BURSA DE VALORI
BUCURESTI

Bulevardul Carol | nr. 34-36, etaj 14, sector 2
Bucuresti 020922

Telefon: 021-307.95.00, fax:021-307.95.19
www.bvb.ro

BURSA ELECTRONICA
RASDAQ

Bulevardul Carol | nr. 34-36, etaj 13, sector 2
Bucuresti 020922

Telefon: 021-250.11.98, fax: 021-250.11.99
www.rasd.ro
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Termeni de folosire
si limite de responsabilitate

Informatiile, metodele si materialele publicate in
acest buletin sunt prezentate in scop informativ si nu
pot fi folosite sau considerate ca sugestie de a
actiona in baza lor, nici ca fundament al unei decizii
de investitii. BVB si BER nu-si asuma respon-
sabilitatea pentru eventualele obligatii sau pierderi
rezultate in urma folosirii informatiilor prezentate in
acest buletin informativ si recomanda investitorilor sa
se adreseze persoanelor specializate cu privire la
evaluarea oricarui tip de valoare mobiliara, indice,
raport, opinie, sfat sau alt continut al publicatiei.




