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Anul 2020 – un efort special
de gândire strategicã

A
nul 2020 va fi marcat de
trei evenimente cu im-
pact major pentru dez-
voltarea României: Uni-
unea Europeanã
va adopta noua
perspectivã fi-

nanciarã 2021-2027 ºi ne
aºteptãm ca þãrii noastre sã îi
revinã un volum de fonduri
europene cel puþin la fel de
mare ca ºi în perspectiva fi-
nanciarã 2014- 2020; partidele
politice din România îºi vor definitiva
programele electorale atât pentru ale-
gerile locale , cât ºi pentru cele parla-
mentare, cu un orizont de timp 2024;
Guvernul României va definitiva

obiectivele sale prioritare pentru nego-
cierea cu Comisia Europeanã a noului
Acord de parteneriat pentru perioada
2021-2027, inclusiv a condiþiilor pe

care le vom avea de îndeplinit
pentru accesarea fondurilor eu-
ropene.

În consecinþã, anul 2020 ne-
cesitã un efort special de gândire
strategicã, deoarece programele
de guvernare ale partidelor poli-
tice pentru perioada 2021-2024
vor trebui sã rãspundã unor ce-

rinþe specifice:
üAsigurarea coerenþei cu perspec-

tiva financiarã 2021- 2027 a Uniunii
Europene ºi cu obiectivele prioritare
pe care România doreºte sã le includã

în Acordul de parteneriat;
ü Concordanþa cu programul pu-

blic de investiþii pe care Guvernul
României are obligaþia sã-l elaboreze
pentru perioada 2021-2027, prin cola-
borarea cu partidele politice ºi repre-
zentanþii mediului de afaceri ºi ai altor
organizaþii civile;
ü Orice program de guvernare al

unui partid politic sau altul pentru pe-
rioada 2021-2024 necesitã, pentru a fi
credibil, o proiecþie a bugetului Româ-
niei care sã asigure consistenþa ºi coe-
renþa propunerilor de politici econo-
mice ºi sociale cuprinse în program.

Acest efort de gândire strategicã va
trebui sã rãspundã la o întrebare funda-
mentalã pentru etapa care urmeazã: cum

va face România trecerea de la o pro-
ducþie de bunuri ºi servicii, preponde-
rent cu valoare adãugatã relativ micã,
la o producþie de bunuri ºi servicii cu
valoare adãugatã mãritã. Fãrã aceastã
trecere, România nu poate creºte stan-
dardul de viaþã ºi poate rãmâne blocatã
în ceea ce economiºtii denumesc cap-
cana venitului mediu. Iar aceastã tre-
cere impune creºterea productivitãþii
ºi a competitivitãþii produselor ºi ser-
viciilor, prin introducerea noilor teh-
nologii de produs ºi proces, în sectoa-
rele unde putem dezvolta avantaje
competitive. Iar aceste tehnologii noi
trebuie sã rãspundã la criteriile unei
economii sustenabile cu un conþinut
redus de combustibili fosili ºi ale eco-

nomiei digitale.
Guvernul are obligaþia de a elabora

programul public de investiþii pentru un
interval de timp care coincide cu noua
perspectivã financiarã europeanã
2021-2027. Numai cu un astfel de pro-
gram, adoptat în Parlament ºi respectat
în execuþie, putem evita erorile ºi sub-
dezvoltarea infrastructurii în toate do-
meniile de interes public (transporturi,
sãnãtate, educaþie, canalizãri, epurare
ape uzate, recircularea deºeurilor etc.),
precum ºi susþinerea unor procese favo-
rabile dezvoltãrii (ca de exemplu, încu-
rajarea micilor întreprinzãtori, a cerce-
tãrii, a digitalizãrii serviciilor publice, a
energiei regenerabile).

(continuare în pagina 6)
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Viitorul este al companiilor cu
valoare negativã?

“Afost un an bun nu doar pentru ac-
þiunile companiilor, ci pentru majori-
tatea activelor financiare, inclusiv

obligaþiunile compa-
niilor, obligaþiunile
guvernamentale, ma-
terii prime ºi aur”,
scrie The Economist în
primul numãr din
2020.

Performanþa a fost
deosebitã mai ales la

nivelul principalilor indici bursieri
americani, în ciuda unei stagnãri a pro-
fiturilor ºi a unor aºteptãri deloc entu-
ziaste pentru profiturile viitoare.

Cu toate acestea, indicele S&P 500
a crescut cu aproape 29% în 2019, iar
din prima zi de tranzacþionare a anului
2010 pânã în ultima zi de tranzacþiona-
re a anului 2019 creºterea a fost de cir-
ca 185% (vezi graficul 1).

În aceeaºi perioadã, indicele Dow
Jones a crescut cu aproape 170%, iar
Nasdaq Composite cu circa 289%, în
timp ce indicele Russell 3000 a urmã-
rit foarte aproape evoluþia S&P 500.

Creºterile anuale înregistrate de
acþiunile companiilor Apple ºi Mi-
crosoft, de 89%, respectiv 58%, au
avut o contribuþie cumulatã de 17% la
randamentul indicelui S&P 500, con-
form unei analize de la Goldman
Sachs publicatã de Zerohedge. Per-
formanþa burselor americane a “bene-
ficiat” ºi de pe urma volumului mare
al rãscumpãrãrii acþiunilor, operaþiu-
ni finanþate mai ales prin emisiuni de

obligaþiuni.
Într-un deceniu marcat de distorsio-

narea profundã a pieþelor financiare ºi
economiilor de o politicã monetarã a
marilor bãnci centrale care nici nu mai
poate fi numitã ultrarelaxatã, am asi-
stat la concentrarea fãrã precedent a
puterii economice ºi reducerea puter-
nicã a concurenþei.

(continuare în pagina 6)
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BROKERII:

“Sunt ºanse bune ca BET-FI sã
îºi continue creºterea, în 2020”
lDragoº Mesaroº, Goldring: “Mã aºtept ca BET-FI sã fie vedeta anului, iar
randamentul indicelui sã depãºeascã 15%”lMarcel Murgoci, Estinvest: Nu este
exclus ca, în 2020, evoluþia indicelui financiar sã fie mai bunã decât cea din 2019”

Existã premise importante ca indi-
cele BET-FI, ce include cele cinci
SIF-uri ºi Fondul Proprietatea (FP), sã
îºi continue, în acest an, ascensiunea
din 2019 ºi chiar sã depãºeascã randa-
mentul celorlalte coºuri de acþiuni de
la Bursa de Valori Bucureºti (BVB),
sunt de pãrere brokerii activi în piaþa
noastrã de capital, în condiþiile în care,
anul trecut, indicele financiar a urcat
cu circa 37%.

Dragoº Mesaroº, ce conduce opera-
þiunile de tranzacþionare ale brokerilor
de la Goldring, ne-a declarat: “Mã
aºtept ca BET-FI sã fie vedeta anului la
Bursa de Valori Bucureºti, iar randa-
mentul indicelui sã fie de peste 15%”.

Este o prognozã peste cea înaintatã
pentru indicele BET, de la care direc-
torul casei de brokeraj se aºteaptã la o

creºtere situatã între 7% ºi 12%, în
acest an, Dragoº Mesaroº bazându-ºi
estimarea referitoare la coºul de acþiuni
financiar îndeosebi pe dividendele pe
care se aºteaptã sã le livreze emitenþii

din componenþa sa ºi pe intrarea efec-
tivã în vigoare a Legii FIA.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 4)

Estimãri privind dividendele pe care este posibil sã le acorde emitenþii
din BET-FI, în acest an

Emitent
Preþ 30

decembrie
2018 (lei)

Estimare
dividend -
Goldring

(lei)

Randa-
ment (%)

Estimare
dividend -
Tradeville

(lei)

Randa-
ment (%)

Estimare
dividend -

Prime
Transaction

(lei)

Randa-
ment (%)

Fondul Proprietatea 1,21 0,1734 14,33 0,2218 18,33 0,1465 12,11
SIF Banat-Criºana 2,73 0 0,00 - - 0 0,00
SIF Moldova 1,61 0,0697 4,33 0,0618 3,84 0,054 3,35
SIF Transilvania 0,392 0,0368 9,39 0,0304 7,76 0,0303 7,73
SIF Muntenia 0,844 0,0846 10,02 - - 0 0,00
SIF Oltenia 2,56 0,154 6,02 0,1955 7,64 0,1325 5,18
Sursa: Calcule Ziarul BURSA pe baza datelor furnizate de bvb.ro ºi a rapoartelor caselor de brokeraj
Goldring, Tradeville ºi Prime Transaction

Iranul
promite sã
alunge
americanii
din regiune

Forþa Quds, unitatea specialã a Gar-
dienilor Revoluþiei din Iran, însãrcina-
tã cu operaþiunile externe, ºi-a propus
sã alunge SUAdin regiune, dupã ce, la
finele sãptãmânii trecute, generalul
Qassem Soleimani a fost ucis într-un
atac american la Bagdad.

Esmail Qaani, noul comandant al
Forþei Quds, a declarat ieri, la Teheran,
înaintea funeraliilor lui Soleimani:
“Promitem sã continuãm calea marti-
rului Soleimani cu aceeaºi forþã. Sin-
gura compensaþie pentru noi ar fi
înlãturarea Americii din regiune”.

La rândul sãu, fiica lui Qassem So-
leimani, Zeinab Soleimani, a declarat
în faþa zecilor de mii de iranieni pre-
zenþi la funeralii, cã SUA se vor
confrunta cu “o zi întunecatã” pentru
moartea tatãlui ei. Aceasta a spus:
“Trump, nebunule, sã nu crezi cã totul
s-a încheiat odatã cu martiriul tatãlui
meu!”.

Amintim cã, vineri, generalul ira-
nian Qassem Soleimani a fost asasinat
la ordinul lui Trump. În apropiere de
aeroportul din Bagdad, un atac cu dro-
nã americanã l-a ucis pe Soleimani,
ºeful Forþei Qods, ºi pe Abou Mehdi
al-Mouhandis, omul Iranului în Irak.

Televiziunea iranianã face
apel la strângerea a 80 de
milioane de dolari -
recompensã pentru “capul
lui Trump”

Moderatorul emisiunii care prezen-
ta, la televiziunea de stat din Iran, fu-
neraliile generalului Qassem Soleima-
ni, a fãcut un apel pentru strângerea a
80 de milioane de dolari - recompensã
pentru “capul lui Donald Trump”.

Moderatorul care comenta eve-
nimentul a afirmat cã fiecare iranian
poate dona câte un dolar american, iar
suma astfel strânsã va merge la persoa-
na care îl va ucide pe preºedintele
SUA.

Trump ameninþã Iranul
ºi Irakul

Preºedintele american Donald
Trump a ameninþat Iranul cu represalii
majore, iar Irakul cu sancþiuni, în urma
unui vot al Parlamentului irakian care
cere expulzarea trupelor americane
din aceastã þarã, relateazã AFP,
conform news.ro.

A.V.
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