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DEBUTURI

Titluri de stat

in data de 19 aprilie 2011 a inceput tranzactionarea primei
emisiuni de titluri de stat de tip benchmark din acest an
emise de Ministerul Finantelor Publice, Sectorul Titluri de
credit, Categoria titluri de stat. Principalele caracteristici
ale titlurilor de stat de tip benchmark:

+ Simbol emisiune: B1410A;

« Numar titluri de stat: 50.000;

« Valoarea nominala: 10.000 lei;

« Valoarea emisiunii: 500.000.000 lei;

« Data de emisiune: 11.04.2011;

« Data scadentei: 25.10.2014;

o Cod ISIN: RO1114DBNO011;

« Rambursarea titlurilor de stat se face la scadent3;
» Rata cupon: 6,25%;

« Plata cupon: anual.

Alte instrumente financiare

Gold Futures Contract

Din 4 aprilie 2011 a inceput tranzactionarea contractului
futures cu activ suport pretul, in dolari SUA, al unei uncii
troy de aur (Gold Futures).

Principalele caracteristici corespunzatoare
contractului Gold Futures sunt urmatoarele:

o Multiplicator: 1 leu;
« Metoda de decontare: decontare in fonduri;

« Scadente disponibile: 2 scadente, respectiv aprilie 2011
si iunie 2011; Simboluri corespunzatoare celor doua
scadente: GLD11APR  (ISIN:  ROFO0000015N4),
respectiv GLD11JUN (ISIN: ROF000001502);

« Cotatia contractelor futures este exprimata in dolari
SUA / uncie troy cu o zecimala;

e Pasul de cotare: fluctuatia minima a cotatiei unui
contract futures este 0,1 dolari SUA / uncie troy;

« Bloc de tranzactionare: 1 contract;

« Data scadentei: antepenultima zi lucratoare din luna
de scadenta a seriei care expira.

Produse structurate

In data de 5 aprilie a inceput tranzactionarea a dou& noi
emisiuni individuale de produse structurate de natura
certificatelor turbo, emise de catre Raiffeisen Centrobank
AG in cadrul Sectorului Produse Structurate, Categoria
Certificate. Noile certificate oferite spre tranzactionare
— turbo short si turbo long — au ca activ suport actiunile
emise de Fondul Proprietatea SA, acestea fiind primele
produse structurate cu activ suport actiuni tranzactionate
la BVB. Raiffeisen Centrobank AG actioneaza in calitate
de furnizor de lichiditate pentru proprile produse
structurate.

In data de 7 aprilie a inceput tranzactionarea a trei noi
emisiuni individuale de certificate emise de catre Erste
Group Bank AG in cadrul Sectorului Produse Structurate,
Categoria Certificate, iar Tn 29 aprilie 2011 a inceput
tranzactionarea a doua noi emisiuni de certificate turbo,
avand ca activ suport actiunile Fondul Proprietatea SA,
emise de asemenea de catre Erste Group Bank AG,
in cadrul aceluiasi sector.

Pe piata Produselor Structurate, lansata de BVB in 8 iulie

2010, sunt disponibile la tranzactionare un numar total
de 29 de emisiuni individuale.

STIRI

Profit operational de 3 mil. lei pentru BVB
in T1 2011

Bursa de Valori Bucuresti si-a sporit cu mai mult de 127%
profitul operational Tn primele 3 luni din 2011, pana la
3,0 mil. lei (T1 2010:1,32 mil. lei).

Avansul profitului operational s-a datorat cresterii cifrei de
afaceri a BVB cu 34% in T1 2011, pana la aproape 6,00
mil. lei. (T1 2010: 4,45 mil. lei) si a scaderii cu 4,7%
a cheltuielilor operationale, sub 3 mil. lei.

Rezultatele din primul trimestru indicd o Tmbunatatire
semnificativa a indicatorilor BVB, precedata de un efort
sustinut de crestere a lichiditatii prin lansarea a cat mai
multor instrumente si listarea unor companii importante.

Programe de marketing dezvoltate de BVB

Bursa de Valori Bucuresti a initiat un roadshow in
strainatate, pentru a promova piata de capital din Roménia
n randul investitorilor straini, si doua roadshow-uri interne
pentru atragerea de emitenti de actiuni si obligatiuni de pe
piata din Roménia.
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Calendarul* evenimentelor din 2011 este urmatorul:

15 februarie, Bucuresti
,Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
Februarie de finantare pentru companiile romanesti

17 februarie, Bucuresti
LFinantarea prin emisiunea de obligatiuni”

ROMANIA — VIZIUNE
MACROECONOMICA

10 martie, Brasov
,Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

Martie 15 martie, lasi
+Finantarea prin emisiunea de obligatiuni”

17 martie, Constanta
LFinantarea prin emisiunea de obligatiuni”

5-7 aprilie, Londra
,Romanian Investors Day”

Aprilie
12 aprilie, Cluj-Napoca
LFinantarea prin emisiunea de obligatiuni”
3 mai, Cluj-Napoca
»Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”
Mai 12 mai, Oradea
.Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”
19 mai, Timigoara
LFinantarea prin emisiunea de obligatiuni”
9 iunie, lasi
,Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
lunie de finantare pentru companiile romanesti”

23 iunie, Constanta
,Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

) 22 septembrie, Craiova,
Septembrie | Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

) 18 octombrie, Bacau
Octombrie | Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

) ) 10 noiembrie, Baia Mare
Noiembrie | Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti

* pot aparea modificari ulterioare datorate cerintelor
partenerilor si rezervarilor.

» Eurostat a dat publicitatii in data de 15 aprilie, o analiza
potrivit careia inflatia anuala a UE in luna martie a fost
de 3,1%, cea mai mare rata de inflatie in randul statelor
membre ale UE fiind inregistrata de Romania (8%),
tara noastra fiind urmata de Estonia cu 5,1%, Bulgaria
si Ungaria, ambele cu o ratd de 4,6%. Potrivit Eurostat,
cele mai mici rate anuale, la nivelul lunii martie, au fost
inregistrate in Irlanda (1,2%), Suedia (1,4%) si
Republica Ceha (1,9%).

o Roménia si Bulgaria, lovite de criza mai tarziu decat
celelalte state din Uniunea Europeana, vor inregistra
mari progrese Tn ceea ce priveste cresterea economica
in 2011 comparativ cu anul 2010, potrivit raportului
economic EU10 al Bancii Mondiale, lansat in data de
19 aprilie la Bucuresti. Astfel, Romania va trece de la
o scadere economica de 1,3% in 2010 la o crestere de
1,5% in 2011, iar Bulgaria de la o crestere de 0,2% in
2010 la 2,5% anul acesta. Cele doua tari vor fi depasite
in privinfa progresului cresterii economice doar de
Lituania, care va avea anul acesta o crestere economica
de 4,3%, fata de 1,3%, si Letonia, cu o crestere de 3,3%
in 2011, fata de un regres de 0,3% n 2010. Cu toate
acestea, Romania, cu o crestere economica de 1,5%,
va ocupa ultimul loc in privinta cresterii PIB in 2011.

Veniturile bugetare, in primele trei luni din 2011, sunt
cu 9,8% mai mari comparativ cu veniturile din primele
trei luni din anul 2010, potrivit declaratilor primului
ministru, Emil Boc. De asemenea, investitiile straine
directe din primele doua luni ale anului 2011 sunt
in valoare de 267 de milioane de euro, Tn comparatie
cu 140 de milioane de euro cat erau in primele doua luni
din anul 2010. Potrivit unui document de presa
al Executivului, informatjile prezentate de premier provin
dintr-o analiza realizatd de Ministerul Finantelor Publice
si Comisia Nationala de Prognoza cu privire la principalii
indicatori macroeconomici, pe baza datelor publicate
de INS si BNR.
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EVENIMENTE TRECUTE

e Bursa de Valori Bucuresti si Franklin Templeton
Investments au organizat in data de 6 aprilie, la Londra,
primul roadshow international dedicat promovarii pietei
de capital roménesti si a celor mai lichide companii n
randul investitorilor institutionali. Roadshow-ul a fost
deschis printr-o conferinta unde au luat cuvantul
Valentin lonescu, director general BVB, Greg
Konieczny, vicepresedinte executiv Franklin Templeton
Investments, Victor Cazana, seful Oficiului Participatiilor
Statului si Privatizarii in Industrie, si Cristian Popa,
viceguvernator BNR. Dintre subiectele abordate, pot
fi mentionate dezvoltarile recente si proiecte ale Bursei
de Valori Bucuresti, produsele si serviciile oferite de
BVB investitorilor, accesibilitatea pietei, experienta
listarii Fondului Proprietatea la BVB - avantaje si
perspective, climatul investitional la nivel
macroeconomic. Conferinta a fost urmata de o serie de
intalniri bilaterale intre reprezentantii companiilor listate
la BVB participante la eveniment si reprezentanti ai
investitorilor institutionali internationali. Printre cei 40 de
investitori institutionali prezenti la eveniment s-au
numarat fonduri mutuale, fonduri de hedging si fonduri
de pensii ce activeaza in Europa Centrala si de Est.

« Tn 12 aprilie 2011, s-a desfasurat la Cluj-Napoca, cea de
a patra conferinta din cadrul roadshow-ului ,Finantarea
prin emisiunea de obligatiuni”, organizatd de BVB 1in
colaborare cu KPMG, BCR si Moody’s, cu sprijinul
Asociatiei Muncipiilor din Roméania, VMB Partners si
CFA Romania. Au fost invitati sa participe manageri de
companii, reprezentanti ai administratiei publice locale,
din Cluj si din judetele invecinate, pentru a afla mai
multe informatii despre finantarea si refinantarea
proiectelor prin emisiunea de obligatiuni.

e Bursa de Valori Bucuresti si Artmark au organizat
in data de 19 apriie o dezbatere privind piata
romaneasca de artd, cu ocazia lansarii celei de-a doua
editii a ,Indexului Pietei Romanesti de Arta”, catalogul
randamentelor anuale ale celor mai tranzactionati artisti
romani, care confine monitorizarea si procesarea tuturor
vanzarilor publice (prin licitatie de artd) ce au avut loc
Tn Roméania Tn ultimii 16 ani (1995 - 2010). Indexul Pietei
Romanesti de Arta a permis si constituirea unui indice
de tip bursier, aplicat unui portofoliu de o suta de artisti
romani reprezentativi pentru evolutia monitorizata,
anume indicele ART Consacrat. Considerat un indice
al colectionarilor, acesta masoara evolutia
randamentului valorii de piata a celor mai consacraii
artisti romani de patrimoniu.

In cadrul Intalnirii au luat cuvantul Ruxandra Garofeanu,
critic de arta, Dan Pascariu, presedintele Consiliului de
supraveghere al Unicredit Tiriac Bank, Petru Lucaci,
presedintele Uniunii Artistilor Plastci, loan Sbarciu, deputat
si presedinte al Universitatii de Arte si Design Cluj, Radu
Boroianu, presedinte al Asociatiei Comerciantilor cu
Obiecte de Artd din Romania, Pavel Susara, presedinte al
Asociatiei Expertilor si Evaluatorilor de Arta din Romania,
Eugen Voicu, director general Certinvest si Florin
Pogonaru, presedinte al Asociatiei Oamenilor de Afaceri
din Roménia. Gazdele evenimentului au fost Manuela
Plapcianu, director general, Artmark si Valentin lonescu,
director general, BVB.

EVENIMENTE VIITOARE

» 3 mai, Cluj-Napoca, cea de-a treia conferinta din cadrul
roadshow-ului “Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

o 12 mai, Oradea, cea de-a patra conferinta din cadrul
roadshow-ului ,Bursa de Valori Bucuresti — alternativa
de finantare pentru companiile romanesti”

» 19 mai, Timigoara, cea de-a cincea conferin{a din cadrul
roadshow-ului ,Finantarea prin emisiunea de obligatiuni”

STATISTICI BVB

Volumul mediu
zilnic al tranzactiilor

Valoarea medie
zilnica a tranzactiilor

Capitalizare 31.03 - 30.04.2011 30.04.2011
la 30.04.2011 = =
(mil. EUR) Valoare Variatie Valoare Variatie
absoluta fata de absoluta fata de
(mil. EUR) = 2010 (%)  (mil. unitat)) 2010 (%)
28.538 8,82 54,78 68,73 +29,53
L Valoare absoluta Variatie (%)
[reler sl 30.04.2011 fats de 31.12.2010
BET 5.921,53 +12,39
BET-XT 551,60 +17,21
BET-FI 25.565,82 +16,31
BET-NG 838,97 +8,68
BET-C 3.528,33 +13,41
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PRODUSE STRUCTURATE
EMITENTI LUNII

interviu cu Stefan Neubauer,
Raiffeisen Centrobank

Cum v-a venit ideea lansarii
unui certificat cu activ suport
actiuni Fondul Proprietatea?

Stefan Neubauer: Ideea a luat
nastere in urma negocierilor
dintre expertii BVB, specialistii
nostri si traderi. Activul suport
este bine cunoscut pe piata locala
si posibilitatea de a deschide
poziti long si short pentru
certificate cu acest activ suport ni
s-a parut a fi de interes.

Ne-ati putea mentiona cateva dintre avantajele
si riscurile asociate cu investitia in certificate?

Stefan Neubauer: Avantajele sunt reprezentate de
posibilitatea unor céastiguri mari (posibilitati nelimitate de
céastig) prin minimizarea expunerii financiare, ca rezultat al
efectului ,leverage”, posibilitatea de a beneficia de cresteri
sau de scaderi ale preturilor (fie ca instrument de hedging,
prin deschiderea de pozitii long, fie din ratiuni speculative),
precum si de faptul ca activul suport este atractiv pentru
mulii investitori. Un alt avantaj il reprezinta lichiditatea
asigurata de servicile de un Tnalt profesionalism ale
Raiffeisen Centrobank AG — oamenii pot cumpara sau
vinde la un pret corect in fiecare zi. Nu exista comisioane
de administrare si certificatele sunt denominate in moneda
nationala. Riscurile sunt determinate de acelasi efect
leverage, care se aplica Tn ambele sensuri — o pierdere
totala este posibila.

Caror tipuri de investitori le-ati recomanda sa
investeasca in produse structurate?

Stefan Neubauer: Se adreseaza fie investitorilor care le
utilizeazd ca instrument speculativ, pentru a obtine
castiguri mari, fiind constienti de riscul pe care il implica si
pe care si-l asuma, fie sunt utilizate ca instrument de
hedging de catre posesorii actiunilor ce constituie activul
suport.

Este diversificarea portofoliului recomandabila pentru
investitori?

Stefan Neubauer: Da, pentru diversificarea portofoliului,
investifia in certificate este potrivita, fie pentru a creste
profitul, fie ca instrument de hedging. Oamenii trebuie sa
fie congtienti de riscul asumat si sa fie permanent atenti la
pozitile deschise. Datoritd numarului mare de tranzactii,
are sens ca certificatele sa fie utilizate de investitori ca
instrument de tranzactionare si ca acestia sa profite de
lichiditatea mare pentru a obtine castiguri prin vanzarea
permanenta.

Ce noi produse RCB vom vedea pe piata in perioada
urmatoare?

Stefan Neubauer: Intentionam ca foarte curdnd sa
aducem si alte certificate turbo cu activ suport actiuni
listate Tn Roméania si sa venim si cu alte propuneri
investitionale.
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PRODUSE STRUCTURATE
EMITENTI LUNII

interviu cu Valerian lonescu,
Banca Comerciala Romana

Ce produse structurate
credeti ca apreciaza
investitorii romani?

Valerian lonescu: Este o

4 intrebare dificila, pentru
ca vedem ca exista interes
pentru certificate atat din
partea investitorilor, cat si
din partea traderilor.

In acelasi timp, ei reprezinti tipuri comportamentale
diferite si sunt interesati de tipuri de certificate diferite:
investitorii isi plaseaza fondurile in certificate de investitie
(iar certificatele pe aur s-au dovedit o idee buna péana
acum). n timp ce traderii sunt interesati de certificatele
turbo, cele pe DAX fiind favoritele, dar si cele cu alte
active suport sunt cautate. In concluzie, pentru a rispunde
la intrebare, investitorilor le plac anumite certificate in
functie de profilul de risc, si avand in vedere ca riscul este
foarte apreciat In Roménia, certificatele turbo au multi
sustinatori.

Ne-ati putea mentiona cateva dintre avantajele
si riscurile asociate cu investitia in certificate?

Valerian lonescu: Dupa cum se stie, avem doua tipuri de
certificate: certificatele de investitie si cele turbo. Voi
incepe cu certificatele turbo. Tn ceea ce priveste
avantajele, exista posibilitatea de a participa atat in piete
bull cat si in piete bear, beneficiind de cresterea (turbo
long) sau de descresterea (turbo short) preturilor. Astfel se
creeaza oportunitatea de a impulsiona castigurile daca
investitorul a pariat corect sau se adanceste pierderea
(péna la pierderea totala in cel mai rdu caz) daca acesta a
pariat gresit. Certificatele de investitii au un comportament
mult mai ,prietenos”. Se indreapta Tn aceeasi directie cu
activul suport. Tn acest fel, investitorii beneficiaza de
migcarile din piata in acelasi mod ca in cazul in care ar
detine activul suport. Astfel, daca piata merge in sus, nu
existd limite pentru castigurile investitorului. in acelasi
timp, investitorul isi poate diversifica portofoliul adaugand
active care nu sunt inca disponibile in Romania. Printre
dezavantajele certificatelor de investitii, putem mentiona
faptul ca nu exista protectie atunci cand piata merge in
jos, pierderile putadnd fi similare cu cele ale activului
suport, iar Tn al doilea rand, profitabilitatea va fi

intotdeauna limitata de profitabilitatea activului suport. Un
avantaj pentru ambele tipuri este lichiditatea asigurata de
un furnizor de lichiditate care asigura existenta ordinelor
de vanzare-cumparare in numar mare si un echilibru intre
bid-ask. Un risc pentru ambele este reprezentat de riscul
asumat de emitent.

Caror tipuri de investitori le-ati recomanda sa
investeasca in produse structurate?

Valerian lonescu: Certificatele au fost initial concepute
pentru clientii de retail. Acestea sunt variate pentru a
corespunde diverselor profile de risc. Certificatele listate
de BVB se adreseaza in general investitorilor care au un
profil de risc mai ridicat, Th special atunci cand vorbim de
certificatele turbo. Recomandam investitorilor sa citeasca
brosurile redactate de emitenti inainte de a tranzactiona
pentru a intelege modul in care preturile reactioneaza la
fiecare miscare a activului suport. Tn cazul certificatelor de
investitji, riscul este mai scazut decat in cazul certificatelor
turbo, dar investitorii tot trebuie sa aiba in minte riscul
activului suport.

Este diversificarea recomandabila
pentru investitori?

portofoliului

Valerian lonescu: Cu siguranta, da. Acesta este raspunsul
pe care un investitor sau un potential investitor il va primi
intotdeauna. In ce masurd, cum, cand sau ce, acestea
sunt Intrebari la care fiecare investitor trebuie sa raspunda
fmpreuna cu cel care il consiliaza, indiferent daca este
vorba de un bancher sau de un broker.

Ce noi produse Erste vom vedea pe piata in perioada
urmatoare?

Valerian lonescu: Tocmai am lansat certificatele turbo pe
actiunile FP si intentionam sa lansam o alta pereche de
certificate turbo cu active suport actiuni, cel mai probabil
actiuni straine, dar asta depinde de cifra de afaceri pe
care o inregistram cu certificatele turbo pe actiunile FP.
Din experienta, cele mai active sunt cele deja listate (DAX,
Oil, Gold). Prin acestea investitorul acopera clase mari de
active precum actiunile si marfurile (metale si energie;
sectorul food inca lipseste). Din experienta, noi active
suport prezinta mai putin interes, astfel incat urmatorii pasi
trebuie atent calculati. Cu siguranta vom continua sa fim
activi Tn sectorul de certificate Tn perioada urmatoare.

CONTACT:

Departamentul de Marketing si Relatii Internationale
e-mail: comunicare@bvb.ro
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