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DEBUTURI

Produse structurate

in luna august, au debutat la tranzactionare 10 noi
emisiuni de certificate turbo ale Erste Bank AG, in
cadrul  Sectorului  Produse Structurate Categoria
Certificate.

Pe 3 august, au intrat la tranzactionare 2 certificate turbo
de tip short, avand ca activ suport aurul si argintul; pe 19
august au fost emise inca sase certificate turbo de tip
long si short, avand ca active suport aurul, petrolul si
indicele DAX; iar pe 24 august a Tnceput tranzactionarea a
doua emisiuni individuale de certificate turbo (de tip long si
short), avand ca activ suport actiunile Fondul Proprietatea.

Piata structuratelor a fost lansata la BVB pe 8 iulie 2010
pe care, in prezent, sunt disponibile la tranzactionare 18
emisiuni individuale de certificate.

Detalii privind caracteristicile emisiunilor, precum si
documentele corespunzatoare acestora sunt disponibile
pentru fiecare simbol la urmatorul link:
http://www.bvb.ro/Companies/Structured.aspx.

STIRI

Profitul net al BVB s-a triplat la 6 luni

Bursa de Valori Bucuresti a incheiat primul semestru din
2011 cu un profit net de 12,5 mil.lei (S1.2010: 4,38 mil.lei),
cu 185,6% mai mare faté de acelasi interval al anului
trecut, pe fondul rezultatelor bune din activitatea
operationalé si financiara.

« Cifra de afaceri a BVB a crescut cu 28,4% in intervalul
ianuarie - iunie, pana la 10,90 mil. lei (S1.2010: 8,49
mil.lei), datorit& cresterii veniturilor din tranzactionare.

» Profitul operational la 30 iunie 2011 a fost de 4,26 mil.
lei (S1.2010: 2,40 mil.lei), iar cel financiar de 9,14 mil.
lei (§1.2010: 2,84 mil.lei).

« Rezultatele financiare pe primele 6 luni demonstreaza
imbunatatirea indicatorilor financiari, odata cu dublarea
mediei zilnice de tranzactionare in 2011 fatd de media
anului trecut si Tnregistrarea dividendelor de la
Depozitarul Central.

In primul semestru din 2011 cifra de afaceri a BVB a
avansat cu 28,4% fata de acelasi interval din 2010, pana

la 10,90 mil. lei (S1.2010: 8,49 mil.lei), datorita cresterii cu
43% a rulajelor pe pietele de actiuni si unitati de fond
(inclusiv tranzactiile DEAL) pana la 5.804 mil.lei (S1.2010:
4.067 mil.lei), a rulajelor tot mai mari realizate pe piata
produselor structurate, precum si cresterea cu 13% a
veniturilor obtinute cu emitentii listati. Din activitatea de
tranzactionare, BVB a realizat venituri de 9,64 mil. lei
($1.2010: 7,12 mil.lei), iar veniturile asociate emitentilor au
totalizat 0,54 mil.lei (S1.2010: 0,48 mil.lei).

Cheltuielile de exploatare s-au situat Tn intervalul ianuarie-
iunie 2011 la nivelul de 6,64 mil. lei (S1.2010: 6,20 mil.lei).
Cresterea de 7% reflectd demararea de cétre BVB a unor
campanii de educare si atragere de emitenti si investitori,
evenimente realizate atat pe plan intern, cat si extern.
Cheltuielile de personal, cu cea mai mare pondere in total,
au scazut cu 6% in primul semestru si s-au situat la nivelul
de 3,17 mil.lei (§1.2010: 3,37 mil.lei). Au fost inregistrate
diminuari si la nivelul cheltuielilor de fintretinere si
functionare.

Profitul operational (EBIT) al BVB a urcat cu 77,8% la 30
iunie 2011, pana la 4,26 mil. lei (S1.2010: 2,40 mil.lei).

Rezultatul financiar Tnregistrat a fost de 9,14 mil. lei Tn
primul semestru (S1.2010: 2,84 mil. lei) si a fost
determinat de inregistrarea dividendelor de la Depozitarul
Central, in valoare de 8,20 mil.lei, precum si a veniturilor
din dobanzi.

Astfel, veniturile totale ale BVB au fost de 22,10 mil.lei
(S1.2010: 11,53 mil.lei), in timp ce cheltuielile totale au
cumulat 8,70 mil.lei (S1.2010: 6,30 mil.lei).

Profitul net al BVB in primul semestru a urcat semnificativ,
cu 185,6%, pana la 12,50 mil. lei (§1.2010: 4,38 mil.lei).
Profitul net pe actiune a fost de 1,63 lei (S1.2010: 0,57
lei).

Pentru mai multe informatii putefi accesa Raportul
semestrial la 30.06.2011 in sectiunea website-ului BVB
dedicata Relatiei cu investitorii
http://bvb.ro/Investors/IRRezFin.aspx.

Mandatul dlui. Valentin lonescu a fost

prelungit

In data de 18 august, Consiliul Bursei a hotarat
prelungirea mandatului de director general — conducator al
BVB pentru dl. Valentin lonescu.

Obiectivul principal al dl. lonescu pentru perioada
urmatoare il reprezinta cresterea valorii BVB pentru
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actionarii sai,

obiectiv ce va fi atins prin directiile de

actiune prezentate mai jos:

Cresterea  lichiditati si  dezvoltarea  pietelor
administrate de BVB in vederea eliminarii decalajului
fata de bursele dezvoltate din regiune.

Intensificarea colaborarii cu autoritatile centrale si
locale in domeniu, in vederea imbunatatirii cadrului
legislativ si de reglementare necesar cresterii
importantei pietei de capital in economia roméaneasca.

Cresterea atractivitatii BVB in randul investitorilor prin
alinierea  sistemului de tranzactionare si a
mecanismelor de piata la cele mai bune practici in
domeniu; mecanismele de piata vizeaza in special
extinderea conturilor globale si imprumutului de actiuni
la nivelul intregii piete la vedere.

Cresterea aportului Pietei Derivatelor in activitatea
zilnica a BVB.

Diversificarea surselor de venit si diminuarea riscului
operational al BVB.

O noua politica de stimulare a participantilor
la piata de capital

in sedinta Consiliului Bursei din 26 august s-a aprobat
urmatoarea politica de stimulare a participantilor la piata

de capital,

in vederea cresterii lichiditatii pietei si a

diversificarii instrumentelor oferite spre tranzactionare.
Politica de stimulare este axata pe 3 niveluri dedicate
pietei la vedere, pietei la termen, precum si participantilor
la sistemul de tranzactionare al BVB, si va intra in vigoare
incepand cu 1 septembrie a.c.

1. Stimularea lichiditatii pietei la vedere a BVB

Se

vor acorda reduceri ale comisioanelor de

tranzactionare aplicate unui Market Maker inregistrat pe
piata reglementata la vedere a BVB, astfel: reducerile se

vor acorda diferentiat,

in functie de valoarea lunara

tranzactionata pe fiecare parte (cumparare sau vanzare)
de un Market Maker pe contul House, pe simbolul pe care
este inregistrat ca Market Maker, si in piata principala a
acestuia. Trimestrial, BVB va efectua o evaluare a datelor
respective.

Discounturile

respective se vor acorda cu conditia

respectarii parametrilor specifici aplicati Market Makerilor.
Analiza Tndeplinirii conditilor de Market Maker se va
efectua lunar. Perioada de timp minima pentru mentinerea
in piata a ofertei ferme de cumparare si de vanzare in
decursul unei sedinte de tranzactionare este de 65 %.

2. Stimularea lichiditatii pietei la termen a BVB

Prelungirea aplicarii pana la data de 31 decembrie
2012 a Hotararii Consiliului Bursei referitoare Ia
scutirea de la plata tarifului de tranzactionare pentru
tranzactiile incheiate pe contul House cu instrumentele
financiare derivate pe care sunt inregistrafi in calitate
de Market Maker.

Mentinerea prevederilor Hotararii Consiliului Bursei
privind  aprobarea  programului de  discount
“Tranzactionare derivate, discount la comisioanele
pentru actiuni’. Acest program de discount este in
vigoare din luna iunie 2011 si se mai aplica pentru
maxim 242.117 contracte futures tranzactionate in
perioada august — noiembrie 2011.

Abrogarea, incepand cu 1 septembrie 2011, a Hotararii
Consiliului Bursei prin care participantii care se
inregistreaza in calitate de Market Maker pe Piata
Derivatelor administrata de BVB vor avea un nivel mai
mic al comisioanelor de tranzactionare percepute
pentru tranzactiile cu actiuni incheiate in cadrul pietei
principale a acestora (comisioane mai mici pentru
tranzactjile clientilor sau cele pe contul House cu
activul suport, efectuate in piata Regular, indiferent de
activitatea realizatd in calitate de Market Maker pe
Piata Derivatelor).

Aprobarea acordarii, pentru Market Makerii pe Piata
Derivatelor, a unui discount la factura lunara datorata
BVB, valabil pe o perioada de 1 an. Nivelul
discountului se aplica cumulativ pe baza urmatoarelor:
-1.000 (1 + .... + 1/N) euro unde N < 3 - reprezinta
numarul de contracte futures pentru care este
inregistrat in calitate de Market Maker. Market Makerii
pentru mai mult de 3 instrumente financiare derivate
vor beneficia, pe langa suma mai sus mentionata, de
un discount de 333 de euro pentru fiecare contract
futures aditional.

- 0,12% din valoarea notionald a contractelor futures
tranzactionate in calitate de Market Maker.

- Calculul valorii notionale pentru contractele
tranzactionate in calitate de Market Maker exclude
tranzactiile incheiate de intermediar pe conturile
clientilor si pe cele incheiate pe cont propriu cu alte
instrumente financiare derivate pentru care nu este
inregistrat n calitate de market maker.

- Valoarea lunara a discountului nu va depasi valoarea
totalda a comisioanelor lunare datorate BVB de
respectivul participant.

- BVB nu va mai aplica acest discount ih momentul Tn

care volumul anual de contracte futures tranzactionate
depaseste nivelul de 1 milion.
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3. Stimularea participantilor la sistemul de

tranzactionare

3.1 Noul tarif de utilizare al ArenaXT pentru toate
instrumentele, serviciu colocat pe serverele BVB, este de
200 euro/luna (inclusiv TVA).

3.2 Acordarea de bonificatii participantilor la piata pentru
aducerea de societati la cota BVB

« Pentru listarea de societati pe piata reglementata, fie
societati noi, fie provenind de pe Rasdaq, dar cu
exceptia celor la care statul este actionar, Participantul
care intermediaza listarea companiei va beneficia de o
reducere a facturii privind valoarea comisionului de
tranzactionare lunar datorat pe piata la vedere de
2.000 euro. Daca este vorba de o societate noua, pe
langa suma fixa de mai sus, Participantul va beneficia
si de un procent de 50% din comisionul de
tranzactionare generat de tranzactionarea pe o
perioada de 12 luni calendaristice a emitentului
respectiv pe Piata Regular (Principala), aplicat prin
reducerea facturii privind valoarea comisionului de
tranzactionare lunar datorat pe piata la vedere de catre
respectivul Participant.

« Pentru listarea de societati pe ATS BVB, fie societate
noua, fie provenind de pe Rasdaq, Participantul care
intermediaza listarea societatii, va beneficia de o
reducere a facturii privind valoarea comisionului de
tranzactionare lunar datorat pe piata la vedere de 500
euro. Daca este vorba de o societate noua, pe langa
suma fixd de mai sus, Participantul va beneficia si de
un procent de 50% din comisionul de tranzactionare
generat de tranzactionarea pe o perioada de 12 luni
calendaristice a emitentului respectiv pe Piata
Principala, aplicat prin reducerea facturii privind
valoarea comisionului de tranzactionare lunar datorat
pe ATS de catre respectivul Participant.

Virgil Stroia se alatura echipei BVB in calitate
de CFO

Incepand cu 15 septembrie 2011, postul de Director al
Directiei economice (CFO), care este vacant din 27 iulie
a.c., va fi ocupat de catre dl. Virgil Adrian Stroia.

DI. Virgil Adrian Stroia (37 de ani) are o experienta in
domeniul financiar si de management de 11 ani, dobandita
in cadrul reprezentantelor locale ale unor companii de
renume precum PricewaterhouseCoopers, Delhaize
Group sau Mazars. Din 2009 a ocupat pozitia de Director
Financiar Tn cadrul Happy Tour Group Roménia,
subsidiara a GED Eastern Fund Il Spain. DI. Stroia a

absolvit Universitatea de Vest Timisoara, Facultatea de
Economie, si detine certificarea ACCA.

Record pentru Piata Derivatelor BVB

Bursa de Valori Bucuresti a marcat pe 11 august recordul
zilnic al anului pe piata derivatelor administrata de BVB, in
termeni de volum al contractelor futures tranzactionate,
respectiv 1.361 de contracte.

De la inceputul lunii august, piata derivatelor a inregistrat
o tendintd crescatoare a volumelor tranzactionate,
defalcarea acestora pe tipuri de contracte fiind prezentata
mai jos:

Denumire contract Numar contracte
futures tranzactionate
Gold Futures 3.026
EUR/RON Futures 2.360
FP Futures 1.187
BVB Futures 160
SIF5 Futures 96
Silver Futures 28
Brent Crude Oil Futures 1
TOTAL August 6.858

Piata derivatelor BVB beneficiaza de serviciile a 5 Market
Makeri, respectiv: IFB Finwest, KBC Securities Romania,
RBS Bank Romania, SSIF Broker Cluj si Tradeville.

Detalii privind reglementarile si instrumentele listate pe
Piata Derivatelor, statistici, cotatii si tranzaciji in timp real,
precum si materiale informative se regasesc in pagina
web a BVB, in cadrul sectiunii dedicate Derivatelor:
www.bvb.ro/derivatives.

Cresteri spectaculoase pe segmentul ATS

in luna august, investitorii au aratat un interes crescut
pentru actiunile tranzactionate pe segmentul ATS
administrat de Bursa de Valori Bucuresti, valoarea totala
tranzactionata in luna august fiind de 2.601.397 lei, cu
1.216% mai mult decéat in luna precedenta. Volumul total
tranzactionat in aceasta luna a fost de 23.722 de tiluri,
valoarea medie zilnica fiind de 118.245 lei.

Pe piata ATS sunt tranzactionate Tn prezent actiunile a 4
companii, in sectiunea Internationala: Daimler AG, Bayer
AG, Deutsche Telekom AG si E.ON AG. Actiunile Daimler
AG beneficiaza de serviciul de Market Making al Bancii
Comerciale Roméne, in timp ce, pentru celelalte trei
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companii, SSIF Tradeville activeaza in calitate de Market
Maker.

Guvernul aproba Strategia de Privatizare a
Tarom SA

in sedinta din 24 august, Guvernul a aprobat Strategia de
Privatizare a Societatii Tarom SA, care prevede vanzarea
unui pachet de actiuni reprezentdnd 20% din capitalul
social al societatii, potrivit angajamentelor asumate cu
institutiile financiare internationale.

BVB este pregéatitd din punct de vedere tehnic si
operational sa desfasoare ofertele din cadrul programului
de privatizare al Guvernului.

BVB Tisi exprima intreaga disponibilitate de sprijin al
Guvernului si Ministerului Transporturilor si Infrastructurii,
mandatat sa intreprindd masurile necesare pentru
implementarea Strategiei de Privatizare a Societatii si
vanzarea pachetului de actiuni prin metoda ofertei publice
secundare initiale (IPO) la BVB, astfel incat oferta sa aiba
succes, fie ca este vorba de mecanisme de piata
specifice pentru derularea ofertei, de promovarea ofertei
in randul investitorilor institutionali si de retail, sau de orice
alte elemente de care vor avea nevoie autoritatile sau
intermediarul ofertei.

Pe langa profilul companiei, in succesul oricarei oferte, un
element esential 1l constituie alocarea unui procent din
oferta investitorilor de retail, precum si stabilirea unui pret
al ofertei la un discount suficient de mare fata de preful din
piatd al actiunii, in cazul ofertelor secundare. In cazul
ofertelor primare, testarea potentialului interes al
investitorilor institutionali prin realizarea unui book-
building, coroborata cu oferirea unui discount investitorilor
de retail fatd de investitorii institutionali, este
recomandabila.

BVB considera oportun programul Guvernului pentru
dezvoltarea pietei de capital, ca parghie importanta pentru
dezvoltarea economiei nationale si isi reafirma suportul si
colaborarea cu institutiile implicate in procesul de listare a
pachetelor de actiuni la societatile deja incluse Tin
programul de privatizare al Statului, precum si extinderea
acestuia cu alte societati aflate in portofolile ministerelor
decidente.

ROMANIA — VIZIUNE
MACROECONOMICA

Agentia de rating Standard and Poor's a redus pe 5
august ratingul privind datoria publica a Statelor Unite
pentru prima data in istoria lor. Ratingul "AAA", cel mai
bun posibil, a fost redus cu o gradatie la "AA +"
Perspectlva a fost mentinuta la "negativa", fiind invocate
"riscuri politice" care vor conduce la luarea unor masuri
insuficiente impotriva deficitului bugetar. Fitch si Moody's
au confirmat ratingul "AAA" atribuit Statelor Unite, dupa ce
autoritatile au decis majorarea plafonului de indatorare,
insa perspectiva atribuita acestui calificativ este negativa,
potrivit Reuters.

Rata anuala a inflatiei din zona euro s-a mentinut la 2,5%
in luna august, potrivit datelor publicate pe 31 august de
Oficiul European de Statistica (Eurostat). Eurostat va da
publicitatii pe 15 septembrie o a doua estimare revizuita.
Rata inflatiei in zona euro se situeaza peste tinta avuta in
vedere de Banca Centrala Europeana (BCE), care vrea sa
mentina cresterea preturilor sub, dar Tn apropiere de doua
procente.

Standard & Poor's a redus estimarile cu privire la
cresterea economica a zonei euro, insa a mentionat ca
aceasta regiune nu se indreapta spre o noua recesiune,
potrivit Reuters. Ageniia de evaluare financiara estimeaza
ca economia zonei euro va avansa cu 1,7% in 2011 si cu
1,5% in 2012, in scadere fata de prognozele publicate in
luna iulie, de 1,9%, respectiv 1,8%.

Conform unui comunicat al Institutului National de
Statistica, in trimestrul al doilea din acest an investitiile in
economia nationala au scazut cu 8,6% fata de acelasi
trimestru din 2010, iar datele cumulate pe primele 6 luni
din 2011 arata o scadere cu 6,3% fata de primul semestru
din 2010.

Ministerul Finantelor Publice (MFP) a respins pe 1
septembrie toate ofertele bancilor pentru emisiunea de
obligatiuni de stat de tip benchmark cu maturitate la 30
aprilie 2016, considerand inacceptabil nivelul
randamentelor, potrivit datelor BNR. Valoarea anuntata a
licitatiei era de 500 milioane lei, iar bancile au depus cereri
de cumparare de peste 770,75 milioane de lei.
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STATISTICI BVB

Valoarea medie
zilnica a tranzactiilor

Volumul mediu
zilnic al tranzactiilor

INTERVIUL LUNII

Dragos Cabat si Razvan Pasol vorbesc
despre evenimentele care au marcat
piata de capital in luna august

Capitalizare 1.08 - 31.08.2011 1.08 - 31.08.2011
la 31.08.2011
(mil. EUR) Valoare Variatie Valoare Variatie
absoluta fata de absoluta fata de
(mil. EUR) = 2010 (%)  (mil. unitat) 2010 (%)
21.842,72 13,12 +130,18 102,57 +93,31
o Valoare absoluta Variatie (%)
T BV 31.08.2011 fats de 31.12.2010
BET 4.804,33 -8,81
BET-XT 434,61 165
BET-FI 18.603,77 -15,36
BET-NG 676,93 -12,31
BET-C 2.917,41 -6,23
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Ce credeti ca a determinat criza pietelor financiare
externe din ultima luna?

Dragos Cabat: Analigti si investitorii institutionali
internationali nu s-au adaptat inca la noul model economic
mondial: randamente mai reduse in conditii de volatilitate
sporitd. Tn consecints, ei reactioneazéd cu nervozitate la
anunturile privind indicatorii economici din cele mai mari
economii mondiale si la neputinta politicienilor de a le mai
oferi randamente ridicate cu risc apropiat de zero, asa
cum ei erau obisnuiti. Traim vremuri in care atentia
investitorilor s-a deplasat catre termenul foarte scurt si
zvonuri, in locul analizelor financiare si evolutiilor pe
termen mediu si lung. Volatilitatea pietelor va continua
probabil in acelasi ritm pana cand toate partile vor infelege
noul model economic in care traim.

Razvan Pasol: Consider ca investitorii de pe bursele
internationale au constientizat faptul ca trecem printr-o
noua criza, diferitd de cea anterioara. Daca in 2007-2008
s-a declansat criza creditelor subprime, astazi trecem
printr-o criza a datoriilor suverane cu manifestari pe
ambele parti ale Atlanticului: Statele Unite ale Americii au
inregistrat prima scadere de rating din istorie si au trecut
foarte aproape de atingerea unui plafon maxim de
indatorare; Tn continuare SUA vor trebui sa ia masuri pe
termen mediu si lung pentru reducerea cheltuielilor
bugetare. Pe de alta parte, in Europa, problemele Greciei
se dovedesc a fi din ce Tn ce mai dificil de rezolvat, iar
acestea s-ar putea extinde si spre alte state membre ale
Uniunii - Italia, Spania, etc. Lipsa de coerenta si fermitate
in decizii la nivelul UE poate avea consecinte
nefavorabile, iar masurile de reducere a Tndatorii si a
cheltuielilor bugetare pot afecta perspectivele economice.
Toate aceste fenomene vor avea influente negative
asupra economiei mondiale; exista temeri legate de o
revenire a recesiunii, ce ar determina reducerea
performantelor companiilor listate. Rezultate financiare
estimate mai slabe determind o scadere a evaluarilor
curente ale companiilor si a prefurilor actiunilor acestora la
bursa - fenomen pe care I-am traversat in luna august.
Practic, exista temeri cu privire la continuarea perioadei de
incertitudine si la amanarea revenirii vremurilor mai bune
pe burse si in economii; dupa cum stim, in perioade
incerte investitorii prefera sa fisi reduca expunerea pe
actiuni in favoarea unor investitii mai sigure.
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Cum a influentat situatia externa piata de capital
romaneasca?

Dragos Cabat: Piata de capital din Roméania are nevoie de
un mediu economic international favorabil pentru a se
dezvolta. Investitorii straini ‘se uitd’ la piata din Roméania
pentru randamente mai ridicate, atunci cand nu le este
teama de condifile de risc. Cum ultimul timp a fost
dominat de volatilitate ridicata, investitorii straini s-au
grabit sa isi protejeze mai intéi portofoliile pe pietele unde
detin expuneri foarte mari; pe piata de capital din Romania
fie nu au luat nicio decizie, fie au lichidat pozitiile din
primul moment in care si-au restructurat portofoliul.
Investitorii roméani au copiat comportamentul de pe pietele
internationale, desi nu exista motive fundamentale pentru
a justifica o legatura suficient de puternica ntre pietele
straine si Roméania. Astfel, in conditii de volatilitate mai
ridicatd pe pietele internationale, investitorii roméani si-au
dorit sa faca speculatii profitabile pe termen scurt,
alimentand astfel artificial volatilitatea pietei de capital de
la Bucuresti.

Razvan Pasol: In mod paradoxal, Roméania a performat
peste asteptari din punct de vedere economic Tn ultimii
ani, traversand criza cu urmari negative de amploare
incomparabil mai redusa decét cele din Grecia sau
Ungaria, de exemplu. Cu toate acestea, si actiunile listate
la BVB au scazut. Cauza principala este una indirecta:
nivelul ridicat de corelatie al bursei locale cu cele externe
determina evolutii similare la BVB cu cele din alte tari.
Aceasta este o realitate de care nu vom putea scapa.
Daca situatia internationala se complica suplimentar din
punct de vedere economic, atunci scenariul unei posibile
recesiuni in Uniunea Europeana poate afecta in mod
direct BVB, prin scaderea performantei companiilor listate
(reducerea cererilor pentru produsele exportate de
companii romanesti, reducerea nivelului de investitji
straine in Romania, etc).

Ce masuri s-ar impune n dezvoltarea Bursei de Valori
Bucuresti pentru a isi creste atractivitatea fata de
investitorii institutionali externi?

Dragos Cabat: BVB are nevoie sa atraga companii avand
capitalizari mari din sectoare interesante (energie, utilitati,
IT, retaileri, farmaceutice) si la care lichiditatea este
ridicata. Ar fi ideal ca aceste companii sa aiba in vedere si
lansarea de oferte primare sau secundare de actiuni
si/sau obligatiuni, care sa poata fi absorbite de catre
investitorii institutionali romani si externi. Lichiditatea si
adancimea pietei este cruciala pentru atragerea acesui tip
de investitori.

Razvan Pasol: BVB trebuie sa stabileasca un plan de
dezvoltare pe termen lung. Dezvoltarea si modernizarea
pietei de capital nu se realizeaza doar pe perioade scurte,
atunci cand conditiile sunt favorabile; dimpotriva, trebuie
sa ne pregatim acum, cand situatia este dificila, pentru a
beneficia de atenfia investitorilor atunci cand interesul

acestora pentru piete emergente va reveni in forta.
Principala directie de dezvoltare a BVB a fost si raméane
atragerea de emitenti noi. Avem nevoie de mult mai multe
companii strategice listate la bursa si care sa acopere o
gama mai mare de sectoare economice, i avem nevoie
ca bursa sa isi indeplineasca rolul central de atragere de
finantare a economiei.

Cum priviti programul de privatizare prin piata de
capital al companiilor in care statul este actionar?
Dragos Cabat: Privatizarea prin piata de capital are
numeroase avantaje: vizibilitate, transparentd, atragerea
unui numar mare de investitori interesati. Conteaza insa
foarte mult cand si cum sunt lansate aceste privatizari, dar
si procentul din totalul actiunilor oferit spre vanzare.
Razvan Pasol: Prin prisma concluziilor de mai sus, privesc
in mod favorabil programul de privatizare prin bursa al
statului roman. Ma bucurd declaratile cu privire la
continuarea acestuia si astept cu interes pasii urmatori.
Daca lucrurile evolueaza conform asteptarilor, atunci in
aproximativ trei ani am putea vedea la cota bursei
companii precum Romgaz, Romtelecom, Tarom,
Hidroelectrica, Nuclearelectrica, Aeroportul International
Henri Coanda, CFR, CEC, si asa mai departe.

Aceste listari de stat ar fi completate de listari din zona
privata - deja au aparut stiri interesante legate de interesul
unor firme precum Emag sau Siveco pentru listarea la
bursa, si probabil vor aparea si altele. Piata noastra de
capital ar putea arata cu totul altfel la acel moment. Astazi
ar trebui sa facem tot ce se poate pentru ca aceste listari
sa devina realitate. Daca pierdem acest moment, atunci
investitorii vor alege, din nou, alte destinatii pentru banii lor
in defavoarea Romaniei.

Care sunt elementele din prospectul unei oferte
publice care au caracter determinant asupra
succesului acesteia?

Dragos Cabat: Intr-un prospect de ofertd publicd este
importanta distributia actionarilor, pachetul oferit spre
vanzare, pretul si modalitatea de vanzare.

Razvan Pasol: Exista trei factori esentiali pentru succesul
unei oferte publice de vanzare: 1. calitatea emitentului, 2.
pretul de vanzare si 3. capacitatea intermediarului de
structurare a ofertei si de vanzare. Toate celelalte
elemente sunt detalii tehnice, iar dezbaterile pe teme
minore arata nivelul redus de pregatire al celor care ar
trebui sa se ocupe in mod direct de atragerea de noi
emitenti sau sa sprijine acest proces.
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