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Nr. de inregistrare: 8298/10.08.2010
RAPORT CONFORM REGULAMENTULUI C.N.V.M. NR.1/2006
PENTRU SEMESTRUL I AL ANULUI 2010
	Judet:
	BUCURESTI
	Domeniu de activitate:
	Administrarea pietelor financiare

	Denumire societate:
	BURSA DE VALORI BUCURESTI SA
	Cod CAEN:
	6611

	Adresa:
	 BUCURESTI, sector 2, B-dul Carol I nr. 34-36, Etaj 13-14
	Cod fiscal / CUI:
	17777754

	Cod Registrul Comertului:
	J40/12328/2005
	Simbol:
	BVB

	Capital social subscris si varsat
	
	
	76.741.980 RON


Piata reglementata pe care se tranzactioneaza valorile mobiliare emise :  Bursa de Valori Bucureşti.
1. Prezentarea evenimentelor importante care s-au produs in perioada de timp relevanta si impactul pe care acestea il au asupra pozitiei financiare a emitentului 
· In data de 8 ianuarie 2010 a inceput tranzactionarea obligatiunilor municipale emise de catre Orasul Siret, sectorul Titluri de credit – Categoria obligatiuni municipale.

·  29 ianuarie 2010 reprezinta data cand a fost lansata oferta publica primara de vanzare de obligatiuni emise de Municipiul Botosani. 
· In data de 19 februarie 2010 au avut loc Adunarea Generala Extraordinara (AGAE) si Ordinara (AGAO) a Actionarilor Societatii in care au fost alesi noii membri ai Consiliului de Administratie, respectiv pentru functia de presedinte a fost reales Stere Farmache, ceilalti membri fiind: Octavian Molnar - IFB Finwest, Lucian Isac - Estinvest, Daniel Tepes - HTI Valori Mobiliare, Ciprian Zah - Broker Cluj, Siminel Andrei – Active International, Ionel Uleia - Prime Transaction, Cosmin Gheorghiu - Delta Valori Mobiliare si Mircea Botta - Romcapital. De asemenea, au fost aprobate:

1. listarea BVB pe piata reglementata administrata de Societate;

2. criteriile de desemnare a intermediarului, societate initiatoare in vederea admiterii la tranzactionare a actiunilor Societatii;

3. o serie de amendamente la Actul Constitutiv al societatii;

4. mandatarea Consiliului Bursei pentru a efectua formalitatile necesare selectionarii intermediarului responsabil de admitere la tranzactionare a actiunilor BVB;

5. admiterea la tranzactionare a actiunilor BVB.

·  29 martie 2010 a marcat inceputul tranzactionarii unei emisiuni de titluri de stat de tip benchmark emise de Ministerul Finantelor Publice, Sectorul Titluri de credit – Categoria titluri de stat.

· La 31 martie 2010 a inceput tranzactionarea obligatiunilor municipale emise de Municipiul Slobozia, sectorul Titluri de credit – Categoria obligatiuni municipale.

· La data de 25.05.2010 a fost lansata oferta publica primara de vanzare de obligatiuni emise de municipiul Iasi. 

· La data de 18.05.2010, prin Decizia nr. 632/18.05.2010 emisa de CNVM, se aproba prospectul intocmit in vederea admiterii la tranzactionare pe piata reglementata administrata de BVB a propriilor actiuni.
·  8 iunie 2010, este data cand se fac primele tranzactii cu actiuni emise de BVB, in calitate de emitent.
Cu toate ca in prima parte a anului 2010 contextul financiar regional a continuat sa fie caracterizat printr-un grad ridicat de volatilitate, iar in plan intern asteptarile referitoare la evolutia economiei romanesti pentru anul in curs au cunoscut ajustari succesive si au devenit mai putin optimiste, totusi indicii calculati de catre Bursa de Valori Bucuresti au evidentiat o dinamica superioara celei inregistrate de principalii indici bursieri din Europa Centrala si de Est.

Situatia deficitelor publice a unora dintre tarile situate in proximitatea geografica a Romaniei si dificultatile de finantare a acestora au indus un anumit sentiment de neincredere in randul investitorilor si au afectat, conjunctural, apetitul pentru realizarea de investitii de portofoliu pe pietele bursiere din intreaga regiune. Chiar si in aceste conditii, statisticile publicate de catre Comisia Nationala a Valorilor Mobilire (CNVM) arata ca valoarea totala a cumpararilor realizate pe piata de capital autohtona de către straini, in primele cinci luni ale anului 2010, a fost cu aproximativ +41% peste nivelul aceluiasi indicator din perioada similara a anului precedent: cumparari de 168 milioane euro realizate de nerezidenti in perioada ianuarie – mai 2010, fata de circa 119 milioane lei in anul 2009.
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Sursa datelor: www.cnvmr.ro
Interesul crescut pe care l-au aratat investitorii straini pentru titlurile admise la tranzactionare pe piata reglementata organizata de catre BVB a antrenat si un comportament de piata mai 
activ al investitorilor locali, astfel ca valoarea totala a tranzactiilor cu actiuni  realizata la BVB in primul semestru din anul 2010 a urcat la 4,17 miliarde lei, cu +71% peste nivelul lichiditatii din prima jumatate a anului trecut.
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Din perspectiva structurii pe segmente de piata, prima jumatate a anului 2010 a evidentiat o crestere a ponderii valorii tranzactiilor realizate pe pietele de tip “Deal” si “POF” (piata ofertelor publice), situatie datorata in primul rand ofertelor publice de preluare obligatorie derulate in acest interval. In termeni nominali, valoarea tranzactiilor de tip “Regular” a urcat la aproape 3,6 miliarde lei, fata de numai 2,2 miliarde lei in primul semestru al anului 2009.


Consolidarea tendintei de revenire a lichiditatii pietei actiunilor s-a reflectat si asupra dinamicii lichiditatii celorlalte tipuri de instrumente financiare tranzactionate la BVB. Cea mai importanta crestere a fost observata la nivelul pietei instrumentelor financiare cu venit fix, unde in Semestrul I 2010 au fost realizate operatiuni totale in valoare de peste 2,2 miliarde lei, fata de numai 259 milioane lei in perioada similara din 2009. 


Si lichiditatea din piata la termen organizata la BVB a cunoscut un salt spectaculos, in primele sase luni ale anului 2010 fiind negociate de aproape cinci ori mai multe contracte futures decat in primul semestru din 2009. Ponderea valorii asociate tranzactiilor cu contracte futures in totalul pietei a ramasa insa la un nivel similar cu cel din 2009: de aproximativ 1%. 

Prima jumatate a anului 2010 a insemnat pentru Bursa de Valori Bucuresti S.A. nu doar evolutii pozitive ale principalilor indicatori ai pietelor pe care le organizeaza, dar si finalizarea pregatirilor pentru admiterea la tranzactionare a actiunilor emise de catre BVB S.A. Listarea BVB S.A. constituie un semnal de incredere in piata bursiera, semnal care daca va fi corect receptat de mediul economic va conduce in partea a doua a anului la aparitia de noi companii emitente listate la BVB. 

2. REZULTATELE FINANCIARE ALE BVB S.A. IN SEMESTRUL I 2010
Pe fondul mentinerii efectelor crizei financiare, comparativ cu perioada similara a anului trecut, rezultatele finaciare ale BVB au inregistrat totusi o evolutie pozitiva, profitul realizat cifrandu-se la  4.376.116 lei,  in crestere cu cca 67 % (2.623.845 lei).
 La nivelul perioadei analizate, cca 46 % din rezultatul obtinut a fost realizat pe seama rezultatului provenit din activitatea operationala.
Elementele de venituri si cheltuieli, pe activitati si rezultatul obtinut  in semestrul I 2010 fata de perioada similara din anul precedent se prezinta astfel:
Contul de profit si pierdere












         - lei -

	DENUMIRE INDICATOR
	Semestrul I 2009
	Semestrul I 2010

	Cifra de afaceri neta
	5.414.743
	8.487.578

	Venituri din exploatare
	5.414.743
	8.596.073

	Cheltuieli de exploatare
	6.680.185
	6.200.193

	Rezultat din exploatare (pierdere/profit)
	-1.265.442
	2.395.880

	Venituri financiare
	4.382.496
	2.931.567

	Cheltuieli financiare
	-82.801
	95.754

	Rezultat financiar (profit)
	4.465.297
	2.835.813

	Rezultat curent
	3.199.855
	5.231.693

	Rezultat brut
	3.199.855
	5.231.693

	Impozit pe profit
	576.010
	855.577

	Rezultat net
	2.623.845
	4.376.116


Cifra de afaceri neta (8.487.578 lei) a inregistrat in semestrul I 2010 o crestere cu 56,7 % fata de aceeasi perioada a anului precedent (5.414.743 lei), pe seama veniturilor realizate in principal din tarife aplicate tranzactiilor cu actiuni dar si veniturilor obtinute din vanzari de informatii bursiere, din tarife percepute emitentilor si participantilor la sistemul de tranzactionare, servicii informatice, etc.
Cheltuielile totale inregistrate in primul semestru al anului in suma de 6.295.947 lei au fost in scadere cu cca 5 % fata de perioada precedenta  si structurate dupa natura lor, se prezinta astfel:

	Natura cheltuielilor
	Valoare - lei
	% in total cheltuieli

	Total cheltuieli, din care:
	6.295.947
	100,00

	Cheltuieli materiale si alte cheltuieli din afara
	152.386
	2,42

	Cheltuieli cu personalul
	3.367.784
	53,49

	Alte cheltuieli de exploatare
	2.283.777
	36,27

	Ajustarea valorii imobilizarilor
	396.246
	6,30

	Cheltuieli financiare
	95.754
	1,52


Analiza rezultatului din exploatare











           - lei-

	INDICATORI
	Senestrul I 2009
	Semestrul I 2010

	Cifra de afaceri neta
	5.414.743
	8.487.578

	Venituri ale activitatii curente
	5.414.743
	8.487.578

	Alte venituri din exploatare
	-
	108.495

	Cheltuieli cu materialele
	62.442
	93.971

	Cheltuieli din afara cu energie si apa
	57.654
	58.415

	Cheltuieli cu personalul
	3.793.237
	3.367.784

	Ajustarea valorii imobilizarilor corporale si necorporale
	811.766
	396.246

	Ajustarea valorii activelor circulante
	34.861
	-

	Alte cheltuieli de exploatare
	1.920.225
	2.283.777

	Ajustari privind provizioanele 
	-
	-

	REZULTATUL DIN EXPLOATARE 
	- 1.265.442
	2.395.880


Comparativ cu perioada similara a anului precedent cand Bursa de Valori Bucuresti SA a inregistrat o pierdere din exploatare de – 1.265.442 lei, la data de 30.06.2010 societatea inregistreaza profit din exploatare in suma de 2.395.880 lei, datorat in principal cresterii cifrei de afaceri nete, concomitent cu o reducere a cheltuielilor de exploatare, raportate la aceeasi perioada.
Astfel, veniturile din exploatare au crescut cu  58,75 % fata de perioada precedenta si reprezinta 74,6 % in totalul veniturilor BVB. 
Rezultatul financiar inregistrat in suma de 2.835.813 lei, in scadere fata de perioada similara a anului precedent cu 36,5 % (4.465.297 lei) s-a realizat in principal pe seama veniturilor incasate din  investitiile financiare realizate. Trendul descendent al ratei dobanzilor inregistrat in primul semestru al anului 2010 a contribuit in mod direct la diminuarea veniturilor financiare, rata medie a dobanzii pentru plasamentele efectuate, cifrandu-se la 8,60 %.
In cursul semestrului I 2010, in conformitate cu Hotararea AGA din aprilie 2010, societatea a inregistrat  dividendele brute aferente anului 2009 in suma de 7.850.762 lei, dividendele distribuite pana la data de 30 iunie 2010 fiind in suma de 5.498.016 lei. 
Pozitia financiara a societatii, reflectata de urmatoarele elemente bilantiere si sursele de finantare ale acestora, la 30 iunie 2010, se prezinta astfel:
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	ELEMENTE BILANTIERE
	Semestrul I 2009
	Semestrul I 2010

	ACTIVE IMOBILIZATE – total, din care:

-imobilizari necorporale

-imobilizari corporale

-imobilizari financiare
	25.803.786

268.439

1.481.930

24.053.417
	25.018.506
15.286
927.763
24.075.457

	ACTIVE CIRCULANTE –total, din care:

-stocuri

-creante comerciale

-alte creante

-alte investitii financiare pe termen scurt

-casa si conturi la banci
	67.117.219

7.890

971.273

380.286

65.391.938

365.832
	66.258.905
6.973
1.066.972
1.055.511
63.902.932
226.517

	CHELTUIELI IN AVANS
	212.753
	232.174

	TOTAL ACTIVE
	93.133.758
	91.509.585


Analizand principalele elemente bilantiere rezulta ca activele cu grad mare de lichiditate au scazut fata de perioada similara a anului precedent de la 65.757.770 lei la 64.129.449 lei (reducere de 2,5 %). 

Activele imobilizate reprezinta cca 27 % in totalul activelor BVB si sunt reprezentate de imobilizarile corporale si necorporale in suma totala de 943.049 lei si imobilizarile financiare in suma de 24.075.457 lei,  reprezentand participatii la o serie de entitati, astfel :
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	Entitati la care BVB detine participatii
	Detineri BVB la  

30 iunie 2010

	Total detineri, din care:
	24.075.457

	SC Depozitarul Central S.A.
	19.219.192

	SC Casa de Compensare Bucuresti S.A
	3.651.494

	SC Fondul de Compensare a Investitorilor S.A.
	196.030

	Fundatia Institutul de Guvernanta Corporativa a BVB
	50.000

	Total imobilizari la entitati afiliate
	23.116.716

	Casa Romana de Compensatie Sibiu
	209.250

	Entitati internationale
	749.491

	Total imobilizari la entitati din afara grupului
	958.741


Activele circulante cu o pondere de cca 72 % in totalul activelor sunt reprezentate in principal de investitiile financiare pe termen scurt in suma de 63.902.932 lei (96,4 % in total active circulante) fiind active cu grad mare de lichiditate, creantele societatii (2.122.483 lei)  si numerarul existent in conturile de disponibilitati ( 226.517 lei), toate asigurand societatii lichiditate si siguranta.   
Potrivit “Situatiile fluxurilor de trezorerie”, societatea  dispune de un foarte bun cashflow, bine administrat, disponibilitatile banesti in conturile BVB si investite, la sfarsitul perioadei de raportare fiind in suma de 64.129.449 lei,  ceea ce reflecta capacitatea societatii de a functiona fara a apela la surse externe de finantare.

Activele au fost sustinute de urmatoarele surse proprii si surse atrase
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	ELEMENTE BILANTIERE
	Semestrul I 2009
	Semestrul I 2010

	CAPITALURI PROPRII- total, din care :

-capital social

-prime de capital

-rezerve reprezentand surplus realizat din rezerve de reevaluare

-rezerve legale

-alte rezerve

-rezultatul reportat

-rezultatul perioadei curente (profit)
	84.471.909

76.741.980

8

57.109

3.608.010

1.440.957

-

2.623.845
	86.703.180
76.741.980

8

57.109

4.087.010

1.440.957

-
4.376.116


	DATORII CE TREBUIE PLATITE INTR-UN AN

-datorii comerciale

-alte datorii
	8.084.439

114.071

7.970.368
	4.300.350
27.868
4.272.482

	DATORII CE TREBUIE PLATITE INTR-O PERIOADA MAI MARE DE 1 AN
	105.490
	0

	VENITURI IN AVANS
	471.920
	506.055

	TOTAL PASIVE
	93.133.758
	91.509.585


Capitalurile proprii constituite din capitalul social, rezervele societatii si rezultatul inregistrat in perioada analizata,  in suma de 86.703.180 lei reprezinta cca 95 % din totalul elementelor de pasiv. Datoriile societatii scad comparativ cu aceeasi perioada de la 8.189.929 lei la 4.300.350 lei (reducere de 52,5 %). 
Indicatorii economico-financiari la 30 iunie 2010
	Denumire indicatori
	Mod de calcul
	Valoare indicatori

	Indicatorul lichiditatii curente
	Active curente/Datorii curente
	15,41 ori

	Indicatorul lichiditatii imediate
	(Active curente-stocuri)/datorii curente
	15,41 ori 

	Indicatorul gradului de indatorare
	(Capital imprumutat/Capital propriu)*100
	BVB nu are contractate credite

	Durata medie de incasare a creantelor comerciale
	(Sold mediu clienti/Cifra de afaceri)*181 zile
	37,3 zile

	Durata medie de plata a datoriilor comerciale
	(Sold mediu furnizori/Cifra de afaceri)*181 zile
	8,16 zile

	Viteza de rotatie a activelor imobilizate
	Cifra de afaceri/Active imobilizate
	0,34 ori

	Viteza de rotatie a activelor totale
	Cifra de afaceri/Active total
	0,09 ori

	Marja neta de profit

(rata profitului)
	Profit net/Cifra de afaceri*100
	51,56 %


Informatiile prezentate in raportarile financiare la 30 iunie 2010 nu au fost auditate.
Presedintele Consiliului de Administratie


Director General

Stere  Constantin Farmache                                                Anca Theodora Dumitru 
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Tanasescu Marcel-Nicolae
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Vanzari straini


(mil. euro)





Cumparari straini


(mil. euro)





BVB: valoarea tranzactiilor cu actiuni 


(mil. RON)





BVB: structura tranzactiilor cu actiuni pe segmente de piata





BVB: structura tranzactiilor pe categorii de instrumente financiare
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