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1. GENERALITŀŝI 

Fondurile de investiŞii au ca scop atragerea de surse financiare at©t de la persoane fizice c©t ĸi juridice ´n vederea 

direcŞionŁrii acestor resurse într-un portofoliu de instrumente financiare, conform politicii de investiŞii declarate a fondului, 

cum ar fi: instrumente ale pieŞei monetare, obligaŞiuni municipale ĸi/sau corporatiste, acŞiuni tranzacŞionate pe piaŞa 

bursierŁ, precum ĸi ´n alte valori mobiliare permise de autoritatea de reglementare (C.N.V.M.). Profiturile realizate astfel 

se redistribuie prin rŁscumpŁrarea unitŁŞilor de fond, aceloraĸi investitori. Fondurile de investiŞii oferŁ investitorilor mici 

ĸansa de a avea un portofoliu diversificat de instrumente financiare, gestionat profesional la costuri accesibile.  

Prezentul raport prezintŁ situaŞia Fondului Deschis de InvestiŞii Zepter OBLIGAŝIUNI la 30 iunie 2010 ĸi evoluŞia 

sa în primul semestru al anului 2010. FDI Zepter OBLIGAŝIUNI este un fond deschis de investiŞii ´nfiinŞat prin Contractul 

de societate civilŁ din data de 19.12.2007, are o duratŁ de funcŞionare nelimitatŁ, autorizat prin Decizia C.N.V.M. 

nr.2617/18.12.2007, ĸi înscris în Registrul CNVM cu nr.CSC06FDIR/400044 din 18.12.2007. Fondul este administrat de 

cŁtre societatea de administrare a investiŞiilor ZEPTER S.A. cu sediul ´n Bucureĸti, str. ķtefan Greceanu, nr.6, sector 2,  

înmatriculatŁ la Oficiul Registrului ComerŞului Bucureĸti sub nr.J40/10794/2007, CUI 21862157, autorizatŁ de cŁtre 

C.N.V.M. prin Decizia nr.1660/11.09.2007 ĸi ´nscrisŁ ´n Registrul C.N.V.M. sub nr. PJR05SAIR/400022 din 11.09.2007. 

Fondul este deschis ´n mod nediscriminatoriu tuturor persoanelor fizice ĸi juridice rom©ne ĸi strŁine. Persoanele interesate 

pot deveni investitori ai fondului FDI Zepter OBLIGAŝIUNI dupŁ ce au luat la cunoĸtinŞŁ de conŞinutul Prospectului de 

Emisiune, au fost de acord cu acesta ĸi au achitat contravaloarea unitŁŞilor de fond. DupŁ cum se aratŁ ĸi in Prospectul de 

Emisiune, depozitarea activelor Fondului este realizatŁ de cŁtre BRD GROUPE SOCIETE GENERALE autorizatŁ de cŁtre 

CN.V.M. prin Decizia nr.4338/09.12.2003, numŁr de ´nregistrare ´n Registrul CNVM PJR10DEPR/400007. Printre 

atribuŞiile depozitarului menŞionŁm certificarea zilnicŁ a valorii activului net, a valorii unitare a activului net, a numŁrului de 

investitori ĸi a raportŁrilor solicitate de catre C.N.V.M., în forma, condiŞiile ĸi periodicitatea stabilite de pŁrŞi, respectiv 

C.N.V.M., asigurarea cŁ valoarea unitŁŞii de fond a FDI Zepter OBLIGAŝIUNI este calculatŁ ´n conformitate cu 

reglementŁrile C.N.V.M. ĸi documentele Fondului. 

Fondul ĸi-a început efectiv activitatea în aprilie 2008 când au fost înregistrate primele subscrieri de unitŁŞi de fond. 

Conducerea executivŁ a societŁŞii de administrare a investiŞiilor Zepter S.A. a fost asiguratŁ ´n perioada analizatŁ 

de cŁtre dl Marko Simic ï Director General ĸi dĸoara Florina Cursaru ï Director General Adjunct. 

Ċn afara societŁŞii de administrare Zepter SA, care efectueazŁ distribuŞia unitŁŞilor de fond la sediul propriu, 

unitŁŞile de fond ale FDI Zepter ObligaŞiuni mai sunt distribuite prin sucursalele ĸi agenŞiile BŁncii Transilvania, BRD 

Groupe Societe Generale, Volsbank Romania SA, Banca Comerciala Carpatica SA ĸi ale societŁŞilor de servicii de 

investiŞii financiare IFB Finwest S.A. ĸi Nova Invest S.A. 

O persoanŁ care subscrie titluri de participare devine investitor al Fondului în ziua emiterii titlurilor de participare. 

Emiterea titlurilor de participare se face ´n ziua lucrŁtoare urmŁtoare celei ´n care s-a facut creditarea contului/conturilor 

colectoare al/ale Fondului, iar preŞul de subscriere luat ´n calcul este cel calculat pe baza activelor din ziua ´n care s-a 

fŁcut creditarea contului/conturilor colectoare al/ale Fondului. Subscrierea de unitŁŞi de fond se comisioneazŁ, conform 

prospectului de emisiune valabil la data subscrierii. Investitorii fondului au libertatea de a se retrage la orice moment 

doresc aceĸtia. Orice deŞinŁtor de unitŁŞi de fond are obligaŞia de a deŞine ´n permanenŞŁ cel puŞin o unitate de fond. Ċn 

cazul în care, ca urmare a unei cereri de rŁscumpŁrare, investitorul ar rŁm©ne cu mai puŞin de o unitate de fond, în mod 

obligatoriu, cu aceeaĸi ocazie va fi rŁscumpŁratŁ ĸi fracŞiunea rezidualŁ. PreŞul de rŁscumpŁrare este format din valoarea 

unitara a activului net calculat de SAI ĸi certificat de depozitar pe baza activelor din ziua în care s-a înregistrat cererea de 

rŁscumpŁrare. Valoarea rŁscumpŁrŁrii se determinŁ prin ´nmulŞirea preŞului de rŁscumpŁrare cu numŁrul de unitŁŞi 

rŁrcumpŁrate din care se scade comisionul de rŁscumpŁrare, impozitul pe venit, comisionul bancar precum ĸi orice alte 

taxe legale. 

Comisionul de rŁscumpŁrare perceput investitorilor este de 1,5% pentru unitŁŞile rŁscumpŁrate ´n primele 60 de 

zile de la data achiziŞiei ĸi 0% pentru unitŁŞile rŁscumpŁrate dupa 60 de zile de la data achiziŞiei. Comisionul de 

rŁscumpŁrare este negociabil pentru rŁscumpŁrŁrile mai mari de 20.000 RON, limita maximŁ fiind de 1,5%. Pentru 

negocierea comisionului cererile de rŁscumpŁrare vor fi depuse la sediile SAI ZEPTER S.A. 

Atunci c©nd un alt fond administrat, direct sau prin delegare, de catre Societate sau de cŁtre orice altŁ societate 

de care aceasta este legatŁ, prin conducere sau control comun, sau printr-o deŞinere substanŞialŁ, directŁ sau indirectŁ, 

investeĸte ´n unitati ale Fondului, Societatea nu percepe comisioane de cumpŁrare sau rŁscumpŁrare ´n contul acestor 

investiŞii. Nu se percepe comision de rŁscumpŁrare, respectiv comision de subscriere ´n cazul ´n care rŁscumpŁrarea este 

fŁcutŁ ´n scopul subscrierii de unitŁŞi de fond sau transfer la un alt fond de investiŞii administrat de S.A.I. ZEPTER S.A. 
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Prin politica sa privind investiŞiile Fondul se adreseazŁ, cu precŁdere investitorilor potenŞiali dispuĸi sŁ-ĸi asume 

un nivel de risc mediu spre ridicat, urmŁrind obŞinerea unui c©ĸtig de capital în condiŞiile unor fluctuaŞii semnificative.  
Ċn vederea fructificŁrii superioare a investiŞiilor efectuate ´n unitŁŞi de fond, prin politica de investiŞii declaratŁ, 

Fondul recomandŁ membrilor sŁi plasarea resurselor financiare pe un termen de minimum 36 luni. Fondul nu-ĸi propune 

sŁ repartizeze periodic veniturile, acestea reflectându-se permanent ´n valoarea unitarŁ a activului net calculatŁ conform 

reglementŁrilor ´n vigoare. 

 

 

2. EVOLUŝIA O.P.C.V.M.-URILOR ÎN PERIOADA IUNIE 2008 ï IUNIE 2010 

Conform statisticilor AsociaŞiei Administratorilor de Fonduri din Rom©nia (A.A.F.) numarul O.P.C.V.M.-urilor la 

finele lunii iunie 2010 este de 54 faŞŁ de 51 la finele lunii decembrie 2009, 53 la finele lunii iunie 2009 ĸi 49 la finele lunii 

iunie 2008. 

Valoarea activelor nete ale O.P.C.V.M.-urilor este ´n continuŁ creĸtere cu 39,40% mai mult decat la finele anului 

2009 ´n timp ce numŁrul de investitori ´n iunie 2010 faŞŁ de iunie 2009 a crescut cu 64,43%.  

EvoluŞia activelor nete ale O.P.C.V.M.-urilor ´n perioada iunie 2008 iunie 2010 precum ĸi ponderea fondurilor în 

totalul activelor nete la final de iunie 2010 poate fi observatŁ ´n graficele de mai jos: 

 

Evolutia activelor OPCVM in perioada iunie 2008 -2010
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Grafic 1: EvoluŞia activelor nete ale OPCVM ´n perioada iunie 2008 ï2010       Grafic 2: Pondere fonduri în total active nete OPCVM la 

30.06.2010 

Sursa: ww.aaf.ro  

 

 

3.OBIECTIVELE ķI POLITICA DE INVESTIŝII A FONDULUI DESCHIS DE INVESTIŝII ZEPTER 

OBLIGAŝIUNI 

În conformitate cu prospectul de emisiune autorizat prin Decizia C.N.V.M. nr. 43 din 12.01.2010, pentru obŞinerea 

obiectivelor Fondului (cu respectarea condiŞiilor legale impuse de reglementŁrile C.N.V.M.), politica de investiŞii a Fondului 

va urmŁri efectuarea plasamentelor ´n principal, ´n condiŞiile menŞinerii unei lichiditŁŞi ridicate, ´n obligaŞiuni - 

guvernamentale, municipale, corporatiste, etc. pe diferite maturitŁŞi, tranzacŞionate sau nu pe o piaŞŁ reglementatŁ, 

certificate de trezorerie, tilturi de stat, contracte report având ca suport astfel de active. 

În scopul asigurŁrii unei lichiditŁŞi corespunzŁtoare, o parte din activele Fondului va fi investitŁ ´n instrumente ale 

pieŞei monetare. Ċn scopul ´mbunatŁŞirii perfomanŞei Fondului, p©nŁ la maxim 30% din active pot fi investite ´n acŞiuni sau 

alte instrumente financiare cu risc.  

Alocarea portofoliului pe clase de active este flexibilŁ. Ċn cazul unor condiŞii macroeconomice ĸi ale pieŞei 

financiare nefavorabile, S.A.I. ZEPTER S.A. poate decide creĸterea ponderii instrumentelor financiare cu venit fix sau 

emise de stat ĸi scŁderea ponderii instrumentelor financiare cu risc. 

Categoriile de instrumente financiare în care Fondul va investi sunt în conformitate cu prevederile legale în 

vigoare. 

 
 

Pondere fonduri in total activ OPCVM la 30.06.2010
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Tabel 1: VariaŞia valorii unitare a activului net al FDI ZEPTER OBLIGAŝIUNI comparativŁ în perioada ianuarie-iunie 2010 

 
Sursa: SAI Zepter SA, BNR, INS 

 

De la lansarea FDI Zepter OBLIGAŝIUNI, obiectivul principal al societŁŞii de administrare a fost încercarea de a 

obŞine o variaŞie pozitivŁ a VUAN-ului mediu lunar. Din cauza deprecierilor de pe piaŞa bursierŁ ´n perioada analizatŁ, s-a 

obŞinut o evoluŞie pozitivŁ a valorii unitare a activelor nete medii raportate la luna decembrie a anului 2009 doar în 

perioada ianuarie - aprilie 2010, rentabilitatea maximŁ fiind ´n luna aprilie 2010. În perioada urmŁtoare evoluŞia medie a 

VUAN raportat la luna decembrie 2009 a înregistrat un trend descedendent, acesta scŁzând la finele lunii iunie 2010 cu 

0,82% comparativ cu valoarea înregistratŁ la sfarĸitul anului 2009. 

 

3.1. Strategia urmatŁ de S.A.I. ZEPTER S.A. pentru atingerea obiectivelor Fondului 

Fiind un fond de obligaŞiuni, Fondul Deschis de InvestiŞii Zepter OBLIGAŝIUNI a urmŁrit includerea ´n portofoliul 

sŁu a instrumentelor financiare cu venit fix, ´n special a obligaŞiunilor, municipale cotate ĸi corporative cotate, dar ĸi a 

titlurilor de stat. 

Ċn viitor, ´n funcŞie de evoluŞia pieŞei de capital, ar putea interveni modificŁri ´n politica de investiŞii pentru 

asigurarea unui randament optim al activelor fondului. La sf©rĸitul primului semestru al anului 2010, structura activelor 

Fondului Deschis de InvestiŞii Zepter OBLIGAŝIUNI se prezintŁ astfel:  

 
 

Grafic 3 : Structura activelor FDI ZEPTER OBLIGAŝIUNI  

 

MenŞionŁm faptul cŁ în toatŁ perioada sa de funcŞionare Fondul nu a luat cu împrumut sume de bani, conform 

precizŁrilor art. 80 din Legea nr. 297/2004. 

 

3.2 ActivitŁŞile de investiŞii desfŁĸurate de societate 

Ċn baza analizelor interne, Societatea de Administrare a considerat oportun sŁ investeascŁ ´n acŞiuni cu o creĸtere 

anticipatŁ a cursului bursier ĸi/sau perspective de obŞinere a c©ĸtigurilor din dividende, care sŁ conducŁ la obŞinerea unui 

randament superior indicilor pieŞei.  

În perioada supusŁ raportului au fost efectuate investiŞii ´n titluri de participare, acŞiuni admise la tranzacŞionare în 

Slovenia ĸi în România, au fost lichidate deŞinerile ´n tilurile de stat de pe piaŞa rom©neascŁ ĸi s-au v©ndut din acŞiunile 

care nu prezentau potenŞial de creĸtere ´n perioada urmŁtoare. FaŞŁ de finele anului 2009 investiŞiile ´n acŞiuni admise la 

tranzacŞionare au crescut cu 45,88% (-19,85% ´n acŞiuni din Rom©nia ĸi 100% ´n acŞiuni din Slovenia), depozitele bancare 

au crescut cu 39,18% în timp ce investiŞiile ´n titluri de stat (din România) au scŁzut cu 100%. Structura portofoliului de 

acŞiuni aflate ´n portofoliul Zepter OBLIGAŝIUNI la sf©rĸitul perioadei de raportare este prezentatŁ ´n tabelele urmŁtoare: 
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Tabel 2: Structura portofoliului de acŞiuni cotate pe piaŞa din România al FDI Zepter OBLIGAŝIUNI la 30.06.2010: 

 
 

  

Tabel 3: Structura portofoliului de acŞiuni cotate pe piaŞa din Slovenia al FDI ZEPTER OBLIGATIUNI la 30.06.2010: 

 
 

BŁncile la care au fost efectuate plasamente monetare sub forma depozitelor bancare la termen au fost alese pe 

criteriul securitŁŞii plasamentelor corelat cu rentabilitatea acestora, primul criteriu fiind determinant. Termenele alese au 

fost ´n general scurte, ´n vederea asigurŁrii unui plus de lichiditate necesar efectuŁrii tranzacŞiilor cu acŞiuni ´n momentele 

apreciate de administrator ca optime pentru achiziŞii. 

 

3.3. Analiza financiarŁ 

SituaŞia activelor ĸi obligaŞiilor fondului, situaŞia detaliatŁ a investiŞiilor la 30.06.2010 în forma ĸi conŞinutul impuse 

de Comisia NationalŁ a Valorilor Mobiliare sunt prezentate ca Anexe la prezentul raport. În conformitate cu legislaŞia ´n 

vigoare, evaluarea activelor se face pe categorii de investiŞii, iar obligaŞiile fondului (cheltuielile cu comisionul de 

administrare, de depozitare ĸi custodie, cheltuielile cu comisioanele datorate S.S.I.F., comisioanele bancare, comisioanele 

ĸi taxele datorate C.N.V.M., comisioanele lunii precedente) se evidenŞiazŁ distinct.  

La 30.06.2010 activul net a avut valoarea de 3.792.658,50 RON. Activul total al FDI Zepter OBLIGAŝIUNI la 

sf©rĸitul lunii iunie 2010 a fost de 3.800.444,74 RON, în crestere cu 3,759% faŞŁ de finele lunii iunie a anului precedent în 

timp ce activul net a înregistrat o creĸtere de 3,756% iar  valoarea unitarŁ a activului net a crescut cu 3,783%. 

NumŁrul de unitŁŞi de fond ´n circulaŞie a fost de 362.017,4264 la sf©rĸitul perioadei de raportare, care au fost 

subscrise de un numŁr de 14 investitori dintre care 4 sunt persoane juridice. În perioada de raportare nu au fost înregistrate  

subscrieri sau rŁscumpŁrŁri de unitŁŞi de fond. Valoarea unitarŁ a activului net a urmat ´n perioada analizatŁ un trend 

influenŞat ´n mare mŁsurŁ de evoluŞia pieŞei de capital, nivelul sŁu minim fiind înregistrat în 25.05.2010 ( 10,2750 RON) iar 

cel maxim în 18.04.2010 (10,6274 RON).  

 

Tabel 4: EvoluŞia VAN, VUAN ĸi Nr unitŁŞi de fond iunie 2009 / 2010 
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Grafic 3 : EvoluŞia VUAN  FDI ZEPTER OBLIGAŝIUNI iunie 2009 ï2010 

 

La data de 30.06.2010 Fondul a obŞinut venituri totale ´n valoare de 762.619,60 RON, defalcate astfel: 

 venituri din dobânzi bancare în sumŁ de 44.480,45 RON; 

 venituri din dobânzi provenite din obligaŞiuni ´n sumŁ de 43.493,73 RON; 

 venituri din dobânzi provenite din titluri de stat ´n sumŁ de 18.715,29 RON; 

 venituri din dividende în sumŁ de 747,08 RON; 

 venituri din investiŞii financiare ´n sumŁ de 43.726,83 RON; 

 venituri din diferenŞe de curs valutar ´n sumŁ de 214.084,24 RON; 

 venituri din reevaluarea instrumentelor financiare în sumŁ de 397.371,98 RON; 

Cheltuielile totale ale Fondului la 30.06.2010 au fost de 696.312,66 RON ĸi constau ´n principal din cheltuieli cu 

administrarea în valoare de 36.331,19 RON, cu depozitarea, custodia ĸi decontarea activelor ´n valoare de 12.544,09 

RON, cu intermedierea tranzacŞiilor ĸi comisioanele C.N.V.M. în valoare de 8.919,64 RON, cheltuieli privind investiŞiile 

financiare ĸi reevaluarea instrumentelor financiare în valoare de 444.870,92 RON precum ĸi alte cheltuieli. 

 

Rezultatul exerciŞiului reprezintŁ un profit net de 66.306,94 RON.  

 

Referitor la conturile de capital: 

 pe contul de capital privind unitŁŞile de fond (1017) nu s-au înregistrat operaŞiuni soldul final fiind de 

3.620.174,26 RON; 

 pe contul prime de emisiune aferente unitŁŞilor de (1045) nu s-au înregistrat operaŞiuni soldul final 

fiind de (22,56) RON; 

 pe contul rezultatul reportat (1171) s-a înregistrat un rulaj creditor de 311.809,17 RON soldul final 

fiind de 106.199,86 RON; 

 pe contul rezultatul exerciŞiului financiar (121) s-a înregistrat un rulaj debitor de 1.008.121,83 RON ĸi 

un rulaj creditor de 762.619,60 RON, soldul final fiind de 66.306,94 RON. 

Veniturile obŞinute din plasamentele realizate de fond au fost reinvestite cu respectarea prevederilor prospectului de 

emisiune al fondului ĸi ale reglementŁrilor legale în vigoare. 

Societatea de administrare a investiŞiilor Zepter S.A. va urmŁri ĸi ´n continuare realizarea unor plasamente care 

sŁ permitŁ obŞinerea unor randamente superioare ´n condiŞiile unei lichiditŁŞi ridicate ĸi a unui control strict al riscului 

asumat. 
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4. SCHIMBŀRI SEMNIFICATIVE ĊN CONŝINUTUL PROSPECTULUI DE EMISIUNE 

Prin decizia C.N.V.M. nr.43/12.01.2010 au fost autorizate noile documente constitutive ale FDI Zepter 

OBLIGAŝIUNI ca urmare a : 

 schimbŁrii politicii de investiŞii ´n conformitate cu condiŞiile de piaŞŁ macroenomice ĸi o mai bunŁ 

gestionare a intereselor investitorilor; 

 reformulŁrii modalitŁŞii de evaluare a instrumentelor financiare ca urmare a alinierii la prevederile 

dispunerii de mŁsuri C.N.V.M. nr 2/2009; 

 reformulŁrii paragrafelor cu privire la calcularea preŞului de subscriere ĸi a valorii rŁscumpŁrŁrii ĸi 

a detalierii modalitŁŞii de suspendare a emisiunii ĸi rŁscumpŁrŁrii unitŁŞilor de fond; 

 detalierii modalitŁŞii de primire a certificatului de investitor (3 zile de la emiterea/anularea titlurilor 

de valoare prin poĸtŁ/fax/email la sediu/distribuitor); 

 specificŁrii comisioanelor maximale percepute de Depozitar ĸi a detalierii modalitŁŞii de calcul a 

comisionului de administrare fŁrŁ a schimba însa grila de comisionare; 

 actualizŁrii documentelor constitutive ale fondului cu toate modificŁrile intervenite în modul de 

organizare ĸi funcŞionare al SAI, anterior autorizate de cŁtre C.N.V.M.(conducere, schimbare sediu, modificŁri 

ale prospectelor de emisiune, distribuitori). 

Conform deciziei C.N.V.M. mai sus menŞionate Fondul poate deŞine pe principiul dispersiei riscului, p©nŁ la 100% din 

activele sale în valori mobiliare ĸi instrumente ale pieŞei monetare emise sau garantate de un stat membru, de autoritŁŞile 

publice locale ale acestuia, de un stat nemembru sau de un organism public internaŞional din care fac parte unul sau mai 

multe state membre. Fondul trebuie sŁ deŞinŁ valori mobiliare aferente a cel puŞin ĸase emisiuni diferite, cu condiŞia ca 

valorile mobiliare de la oricare dintre emisiuni sŁ nu depŁĸeascŁ 30% din totalul activelor sale. Pentru plasamentele în 

valori mobiliare ĸi instrumente ale pieŞei monetare emise sau garantate de un stat nemembru SAI Zepter SA va solicita în 

prealabil aprobarea CNVM. 

În luna iunie 2010 a fost transmis ´n atenŞia C.N.V.M. dosarul de autorizare a documentelor constitutive ale FDI 

Zepter OBLIGAŝIUNI în vederea alinierii la prevederile legale ´n vigoare, ´n speŞŁ Dispunerea de masuri C.N.V.M. 

nr.9/2010, acestea nefiind autorizate pânŁ în prezent. 

Comisionul de administrare perceput de cŁtre SAI în luna iunie 2010 a fost de 0,16%/lunŁ aplicat la valoarea 

medie a activului total administrat în luna respectivŁ 

 

 

. 

Ċn ceea ce priveĸte randamentele fondului deschis de investiŞii ZEPTER OBLIGAŝIUNI evidenŞiate ´n 

prezentul raport trebuie Şinut cont de potenŞialele fluctuaŞii viitoare ale pieŞelor, ca urmare,  

RANDAMENTELE TRECUTE NU REPREZINTŀ O GARANŝIE A CĄķTIGURILOR VIITOARE !!! 

 

 

 

 

 

 

ConducŁtor SAI Zepter SA         Reprezentant RCCI    

 Marko SIMIC             Mona Lisa BACALI
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SituaŞia detaliatŁ a investiŞiilor la data de 30.06.2010 
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