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ÎNÃSPRIREA NORMELOR DE LISTARE ÎN CHINA ÎNDEPÃRTEAZÃ FIRMELE DE BURSELE LOCALE

Tot mai multe companii
pãrãsesc bursa chinezã pentru
cea americanã

U
n numãr din ce în ce mai
mare de start-up-uri chi-
nezeºti de tehnologie de-
cid sã îºi anuleze planuri-
le de listare pe pieþele din
þarã, tot mai multe dintre
acestea urmãrind sã se
lanseze la bursele din

strãinãtate din cauza înãspririi reglemen-
tãrilor privind ofertele publice iniþiale
(IPO) dupã oprirea listãrii de 37 de mi-

liarde de dolari, în noiembrie 2020, a Ant
Group Co.

Potrivit thediplomat.com, peste o sutã
de IPO-uri planificate sã aibã loc la Star
Market din Shanghai ºi ChiNext din
Shenzhen au fost suspendate în mod vo-
luntar dupã anularea listãrii Ant Group -
companie controlatã de Jack Ma, fonda-
torul gigantului chinez de e-commerce
Alibaba Group Holding Ltd.

Volumul uriaº de retrageri ale planuri-

lor de listare a venit pe mãsurã ce autori-
tãþile de reglementare din China au înã-
sprit regulile privind prospectele de lista-
re, ducând la mai multe amânãri ale
IPO-urilor, la respingeri directe ºi chiar
la aplicarea de penalitãþi, potrivit ban-
cherilor ºi directorilor de companii.

Potrivit sursei, în condiþiile în care atât
de multe companii îºi retrag IPO-urile,
apar ºi întrebãri cu privire la calitatea
ofertelor din China ºi la nivelul de due di-

ligence efectuat de subscriitorii din între-
aga þarã.

Scãderea numãrului de listãri ar pu-
tea face ca þara asiaticã sã piardã teren
semnificativ în faþa altor naþiuni, în con-
diþiile în care companiile se orienteazã
din ce în ce mai mult cãtre Hong Kong,
New York ºi alte burse din exterior, ca
sã poatã ocoli regulile înãsprite de pe
plan local. (A.V.)

(continuare în pagina 12)

ÎN OFERTA CE VA ÎNCEPE SÃPTÃMÂNA VIITOARE

Transport Trade Services
þinteºte o evaluare de
630 milioane lei
l Compania vrea sã distribuie anual cel puþin 45% din
profit ca dividendelMarcel Murgoci, Estinvest: “Spre
deosebire de plasamentele private de pânã acum, la TTS
este vorba despre o ofertã publicã, astfel încât poate
participa oricine doreºte”lDragoº Mesaroº, Goldring:
“Transportul pe apã este mult mai ieftin decât cel feroviar ºi
rutier, ceea ce mi se pare un atu important pentru companie”

T
ransport Trade Services (TTS), cel
mai mare transportator de mãrfuri pe
Dunãre din þara noastrã, lanseazã la

începutul sãptãmânii viitoare oferta pen-
tru cel mult 50% din acþiunile companiei
care, la preþul maxim, este evaluatã la
630 milioane de lei.

Marcel Murgoci, director de operaþiu-
ni în cadrul societãþii de brokeraj Estin-
vest, ne-a declarat: “În primul rând, tre-
buie remarcat cã este prima companie
dupã Purcari care doreºte listarea pe Pia-
þa Reglementatã. Este o companie mai
mare faþã de cele cu care ne-am obiºnuit
în ultimii ani, iar domeniul este nou – nu
existã o companie de acest tip la Bursa de

Valori Bucureºti, cel puþin nu de
dimensiunea aceasta”.

Oferta cuprinde 15 milioane de
acþiuni, 15% din titlurile
oferite fiind destinate retailului

Oferta, ce cuprinde 15 milioane de ac-
þiuni TTS, este croitã pe douã tranºe, res-
pectiv tranºa investitorilor de retail, cãreia
îi sunt destinate cel mult 15% din acþiunile
oferite, respectiv 2,25 milioane de titluri,
ºi tranºa investitorilor instituþionali care
cuprinde 12,75 milioane de acþiuni.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 9)

LICHIDITATEA EXCEDENTARÃ SUFOCÃ
SISTEMUL FINANCIAR DIN SUA ªI
DISTORSIONEAZÃ PIAÞA REPO

Va fi forþatã Federal Reserve
sã tempereze programul de
relaxare cantitativã?

Z
oltan Pozsar, unul dintre cei mai re-
putaþi specialiºti în pieþele titlurilor
cu venit fix ºi a sistemului bancar

din umbrã, a avertizat recent cã Federal
Reserve va trebui sã abordeze în curând
problema temperãrii programului de re-
laxare cantitativã, în ciuda unor posibile
reacþii “isterice” ale traderilor.

Într-o notã adresatã clienþilor,
preluatã de Zerohedge, analistul
de la Credit Suisse scrie cã “utili-
zarea operaþiunilor reverse repo
nu a fost niciodatã aºa de mare în
afara perioadelor de sfârºit de tri-
mestru”, iar aceasta “înseamnã cã
bãncile nu mai au spaþiu bilanþier
pentru stocarea unor rezerve ºi
mai mari la actualele diferenþiale de
dobândã”.

De asemenea, “utilizarea agresivã a
operaþiunilor reverse repo aratã cã ºi
bãncile strãine din SUA se sufocã sub

presiunea rezervelor excedentare”,
mai aratã Pozsar în analiza sa.

O tranzacþie “reverse repo” (Reverse
Repurchase Agreement) derulatã între o
instituþie financiarã ºi banca centralã pre-
supune vânzarea temporarã a unor titluri
cãtre instituþia financiarã, de obicei obli-

gaþiuni guvernamentale, de cãtre
banca centralã în schimbul nume-
rarului ºi rãscumpãrarea lor ulte-
rioarã.

Lichiditatea din sistemul ban-
car american a crescut exploziv
în ultimul an, pe fondul extinderii
agresive a programului de relaxa-
re cantitativã, ºi a ajuns la 3,9 tri-
lioane de dolari. De la de-

clanºarea pandemiei, Federal Reserve a
cumpãrat prin tipãrire obligaþiunilor gu-
vernamentale cu o valoare medie lunarã
de circa 120 de miliarde de dolari.

(continuare în pagina 9)
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DIMO STEFANOV, COUNTRY MANAGER
TAVEX ROMÂNIA:

„Investiþiile în aur,
sub potenþial pe piaþa
din România”
l „Istoria ne aratã cã preþul aurului s-a apreciat în orice
monedã fiduciarã”l „Toate clasele de active sunt acum la
maxime istorice, inclusiv aurul”

Reporter: Cum a evoluat piaþa auru-
lui anul trecut ºi ce estimãri aveþi pentru
anul în curs?

Dimo Stefanov: Imediat dupã izbuc-
nirea COVID, în martie 2020, am vãzut
o scãdere bruscã a tuturor claselor de ac-
tive faþã de dolar, inclusiv aurul. Acesta a
fost rezultatul comprimãrii bruºte a lichi-
ditãþii ºi a defragmentãrii pieþelor mone-
tare internaþionale. Banca Federal Reser-
ve, în coordonare cu toate celelalte bãnci
centrale principale, a luat mãsuri rapide

ºi practic a susþinut piaþa cu lichiditate.
Drept urmare, piaþa a revenit ºi acum
aproape toate clasele de active sunt la
maxime istorice, inclusiv aurul. Acum
suntem în faza de isterie a inflaþiei, unde
putem vedea mulþi participanþi la piaþã
care cred cã mãsurile extraordinare ale
bãncii centrale vor duce la inflaþie laicã.

A CONSEMNAT
ADELINA TOADER

(continuare în pagina 12)

Aurul rãmâne unul dintre cele mai sigure active, o barcã de salvare
mai ales în situaþiile de crizã. Anul trecut s-a declanºat o adevã-
ratã goanã dupã aur ºi au existat momente în care piaþa s-a con-
fruntat cu incapacitatea de livrare a produselor din cauza
constrângerilor de capacitate de producþie cauzate de pande-
mie. Previziuniel privind inflaþia sunt pozitive pentru preþul au-
rului în dolari în viitorul apropiat.
Piaþa din þara noastrã este însã deficitarã în ceea ce priveºte
dealerii de aur, astfel cã investiþiile în aur sunt sub potenþialul
pieþei.
Dimo Stefanov, country manager Tavex Romania, considerã cã
aurul trebuie sã fie o investiþie de diversificare a portofoliului.
Domnia sa ne-a acordat un interviu în care ne-a vorbit despre evo-
luþia pieþei aurului, despre cât de cãutat este aurul ca investiþie în
þara noastrã, dar ºi despre ce trebuie sã ºtie un investitor atunci
când are în plan sã achiziþioneze aur.

O ilustraþie de la 1881 aratã cã vremuri de mult apuse au revenit acum în actualitate. Desenul „The Coming
Man” - ”Omul care va veni”, de George Frederick Keller, a fost comandant ºi publicat de The San Francisco
Wasp cu aproximativ un an înainte de adoptarea Legii privind excluderea Chinei (6 mai 1882). Imaginea ilu-
stra frica muncitorilor albi de o preluare chinezã din societatea ºi companiile americane. În ciuda faptului cã
muncitorii chinezi ocupau 0,002% din populaþie, reprezentãri vizuale ale chinezilor au continuat sã întãrea-
scã imaginea de infestare ºi monopolizarea sinistrã a industriei.
„Omul care vine” ilustreazã colorat cel mai rãu stereotip negative ºi sinofobia. Mâna stângã supradimensio-
natã a chinezului se întinde spre prim-planul imaginii. Este ºtampilat „MONOPOLY” ºi unghiile sale sunt re-
prezentate ca cele ale animalelor, ondulate ºi crescute în sus ca o pagodã.
Deasupra sacoului sãu albastru mandarin (tunicile chinezeºti erau de obicei albastre, violet sau negre) este imagi-
nea unui coºmar chinezesc pentru albii americani. Chipul bãrbatului chinez este deformat grotesc ºi el salutã privi-

torul frontal cu o expresie sinistrã. Ca ºi cum s-ar uita mai atent la cei care îl privesc, închide un ochi cu degetul arã-
tãtor pentru a-ºi ascuþi privirea. Ochiul drept ºi sprâncenele sale se clatinã într-un unghi nefiresc. Urechile ºi nasul
lui sunt mari. Un zâmbet ascuns dezvãluie un singur dinte, dovadã a proastei sale sãnãtãþi. Limba îi atârnã în par-
tea stângã a gurii. Pe capul sãu ras este un craniu. În spatele capului i se vede coada chinezeascã, care pare sã aibã
o viaþã proprie ºi ºopteºte din spate, iar vârful cozii sale aratã ca un bici.
Acest chinez nu se teme de clientela muncitorilor albi ºi cititorii publicaþiei The Wasp. În spatele lui ºi în
stânga, ºase fabrici industriale mocnesc, posibil o referire la The Chinese Six Companies, o organizaþie
care a pledat pentru chinezi în America. O pogodã chinezeascã este vãzutã printre clãdiri. În dreapta,
apar câþiva albi furioºi, muncitori euro-centri, slab reprezentaþi. Aceºtia dispar. Un bãrbat cu barbã
poartã un ºorþ ºi o pãlãrie albã ºi îºi þine pumnul în aer. Doar douã fabrici sunt vizibile pe aceastã parte
a fundalului.


