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B Guvernul va aloca 915,6 milioane lei pentru
disponibilizérile din sectorul energetic

W ACHIZITIE CU PROBLEME / SNGN Romgaz SA,
prinsa in hatisul intereselor companiilor
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GRAM AUR = 246,3162 RON

FRANC ELVETIAN = 4,5150 RON

EURO = 4,9202 RON

DOLAR = 4,0467 RON

TRADERII
ANTICIPEAZA:

Cuprul, cafeaua,
aurul, petrolul si
graul - “vedetele”
materiilor
prime, vara
aceasta

@ Indicele Dow Jones
Commodity a crescut cu
23% de la inceputul anului,
respectiv cu 60% in ultimele
12 luni

ietele globale ale materiilor pri-

me au crescut puternic de la mij-

locul lunii aprilic pana acum, in

conditiile in care economiile se
redeschid dupi masurile de lockdown
Iuate in timpul pandemiei de Covid-19,
iar asteptdrile de crestere a inflatiei sunt
tot mai mari, determinand investitorii sa
fisi creasca expunerile la marfuri

in acest context, indicele Dow Jones
Commodity, care mésoara evolutia pre-
turilor mai multor materii prime, a cre-
seut cu 23% de la inceputul anului pana
in prezent, cea mai mare parte a avansu-
lui fiind inregistrata dupa 12 aprilie. in
ultimele 12 luni, indicele a castigat peste
60%, trecand, vineri, de 900 de puncte.

O analizi recentd, realizata de casa in-
ternationala de trading Capital, arata ca
preturile metalelor industriale, cum sunt
cuprul, aluminiul si minereul de fier, au
atins niveluri record, intrucat economia
Chinei, cel mai mare consumator mon-
dial, se bucura de o redresare puternica,
iar tranzitia citre vehiculele electrice si
energia regenerabild, la nivel global,
alimenteazi cererea.

Banca americana de investitii Gol-
dman Sachs Group Inc. considerad ca
avansul inregistrat recent reprezinta
inceputul “unei tendinte de crestere pe
piata marfurilor”, determinatd de o ex-
plozie a cererii de calatorii, pe fondul
campaniilor de vaccinare impotriva Co-
vid-19, al cererii stimulate de masurile
guvernamentale si de tranzitia energeti-
ca, precumsi de scaderea stocurilor dupa
ani fard investitii in noi proiecte miniere.

Analiza mentioneaza ca, acestea fiind
perspectivele, materiile prime care vor
beneficia de cele mai bune evolutii ale
prefurilor in vara aceasta sunt
urmétoarele:

Cuprul

Cuprul a avut, in acest an, una dintre
cele mai bune evolutii in rindul materii-
Tor prime. Pretul spot al metalului indu-
strial a urcat la un record maxim de 4,8
dolari livra (o livra are aproximativ 0,5
kg) la London Metal Exchange pe data
de 11 mai, ceea ce semnifica un plus de
36% de la 1 ianuarie 2021. De atunci,
pretul oscileaz intre 4,5 si 4,7 dolari pe
livra.

Vineri, la Comex New York, pretul
cuprului cu livrare in iulie era de 4,56 do-
lari livra.

AV,
(continuare in pagina 12)
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Colaj de MAKE

returile de consum  din
SUA a crescut cu o rata
anuala de 5% in luna mai
2021, cea mai mare din au-
gust 2008. Dar nu acesta
este indicatorul utili-
zat de Federal Reser-
ve pentru a decide o eventuala ma-
jorare a dobanzilor, ci un indice
core al prefurilor pe baza cheltuie-
lilor de consum ale populatiei (core
PCE), care a inregistrat o crestere
anuald de 3,1%, cea mai mare din
luna mai 1992.

Cutoate acestea nu se pune pro-
blema actiunii din partea bancii centrale
americane, cum nu se pune nici in Euro-
pa. Conducatorii bancilor centrale prefe-
T s3 vorbeascd de simetria inflatiei n ju-
rul tintei sau de trecerea la tintirea infla-

CALIN
RECH|

tiei medii, chiar daca aceasta inseamna o
pierdere permanenta a puterii de
cumprare.

Toate aceste eforturi impresionante de
ignorare a presiunilor inflationiste au ca
scop amdnarea pe termen nede-
finit a “normalizirii” politicii
monetare, o normalizare pe care
nimeni nu se incumeta sa o defi-
neascd, la fel cum nimeni nu
doreste sa explice notiunea de
“tranzitoriu”. Este vorba despre
mai multe luni sau mai multi
ani?

in cartea “The Great Demo-
eraphic Reversal: Ageing Societies, Wa-
ning Inequality, and an Inflation Revi-
val”, publicatd in primavara anului tre-
cut, profesorul Charles Goodhart, fost
membru al Comitetului de Politicd Mo-

netard al Bancii Angliei, sustine & “fac-

una dintre consecintele neasteptate ale

tori i si ai ditii au fost

unui posedat de nebunia

pentru p le defl:
ste din ultimele trei decenii, dar acum
aceste forte se inverseazd, iar principale-
le economii ale lumii se vor confrunta cu
presiuni inflationiste in urmatoarele
decenii”.

China va continua s joace un rol deo-
sebit de important din perspectiva pref
rilorlanivel global. “Vaexista o bucla fe-
edback pozitiva in care prefurile mai
‘mari ale materiilor prime vor forta pro-
ducitorii din China sa creasca preturile
produselor finite, iar accasta va crea in-
flatie de-a lungul lanturilor de aprovizio-
nare si desfacere™, a scris recent fostul
bancher de investitii David Goldman in
Asia Times.

in opinia lui Goldman, “aceasta este

O “nebunie” asemanatoare, dar de o
magnitudine mult mai redusa, a ali-
mentat si valul inflationist din anii 60
§i°70.

$i atunci s-au incercat metode bizare
de manipulare a asteptarilor inflationi-
ste ale populatiei, descrise intr-un arti-
col recent de la Bloomberg, unde se
aratd ¢d “a venit vremea sa vorbim de
mijloace mai creative de combatere a
inflatiei”.

Cind au crescut preturile pantofilor,
administratia Johnson a anuntat restric-
tionarea exporturilor de piele, iar cind a
crescut puternic pretul oulor in 1966, a
fost lansat un avertisment oficial privind
pericolul pe care il reprezinta

colesterolul din oua.

Inflatia s-a accelerat in decada urma-
toare, dupi ruperea legaturii dintre dolar
si aur in vara anului 1971 de catre admi-
nistratia Nixon, pe fondul presiunilor
exercitate asupra presedintilor Federal
Reserve de a nu majora dobanzile.

S-au incercat §i “solutii” ridicole,
precum initicrea unei miscari de masa
pentru combaterea inflatiei, sub sloga-
‘nul “Whip inflation now!” (Biciuii in-
flaia acum!), in perioada administratici
Ford

Bininteles cd nu a functionat nimic i
a fost nevoie de numirea lui Paul Volcker
la conducerea Federal Reserve pentru ca
fenomenul inflationist s fie “temperat”
cu dobinzi de politici monetara de peste
20%.

(continuare in pagina 9)

IN ULTIMELE DOUASPREZECE LUNI

Zece listari de actiuni pe AeRO —
noua au pretul peste cel din

plasament

® Doar jumitate din nou venitele la bursa noastra se tranzactioneaza la preturi mai mari
fata de cele din prima zi ® Marcel Murgoci, Estinvest: “Pe masurd ce se scurge mai mult
timp de la listare, investitorii incep sa trieze companiile, ceea ce se vede si in evolutiile
cotatiilor” ® Adrian Codirlagu, CFA Romania: “Investitorii in companii mici si de crestere
nu pun in prim plan raportul P/E, ci mizeaza pe o dinamica accelerata a veniturilor”

ctiunile a zece companii au fost

listate in Piata AeRO a Bursei de

Valori Bucuresti (BVB) in ulti-

mele douasprezece luni, fard
indoiala cea mai bund perioada din cei
peste sase ani de la lansarea Sistemului
Multilateral de Tranzactionare (SMT) al
bursei noastre.

De obicei, companiile vin pe AcRO
dupi ce deruleaza plasamente private care
sunt suprasubscrise uimitor de repede, far
debutul se face i forta, cu aprecieri puter-
nice ale cotatiilor i rulaje ridicate faga de
cele normale pentru piata noastrd, dupa

care evolutia actiunilor este diferita. La fi-

imanii trecute, preful a noud din
fiuni ce au venit pe AcRO in
ultimul an se afla peste cel din plasament,
plaja cresterilor fiind extrem de larga, de
la putin peste 10% la 1.250%, conform
calculelor Ziarului Bursa reali b

fiind private, se adreseazi unui numér
restrins de investitori. Vedem ca plasa-
mentele sunt suprasubscrise, uncle in
citeva secunde, iar altele in citeva zile.
Bincingeles ca interesul de care benefi-
ciaza actiunile dupd listare este datn pri-
mul ré I pe care l-a avut pla-

datelor BVB (Ve tabel).
Marcel Murgoci, director de operatiu-
ni in cadrul casei e brokeraj Estinvest,
subliniazi ¢ evolutiile recente din Piata
AeRO reflectd in primul rand interesul
investitorilor pentru companii no listate
“Trebuie subliniat ca

samentul privat. Apoi, conteazi datele
financiare din momentul listarii, precum
si domeniul de activitate din care provine
compania.

ANDREI IACOMI

“Negocierea in cadrul CSALB
este un semnal de incredere pe care
bancile il dau consumatorilor”

(Interviu cu Alexandru Paunescu, Presedintele Colegiului de Coordonare al CSALB si
reprezentantul Bancii Nationale a Romaniei in acest board de conducere a Centrului)

(continuare in pagina §)

lexandru Péunescu a partiipat fa cons-
i Solutionare Afterna-
or in domeniul Bancar i a

Alexandru Paunescu: Cel mai im-
portant avantaj este acela cd se poate
ajunge la un compromis, se poate ajun-
ge la varianta de mijloc prin negociere.

bandlorin materie de negociere: e la reticenta
din anii 2015-2016, pan la deschiderea aritata
in2020-2021,atund cénd multe banciau preluat
mecanismele concileri si in relatia directs cu

nsumator intr-u

Asta i ¢4, daca se ajunge la
un numitor comun, este posibila conti-
nuarea raporturilor contractuale pe toa-
@ perioada pentru care a fost incheiat
contractul initial. Un alt avantaj este

viu, despre argumentele care ar trebui s deter

) cei ce se

ocupi de alternativaa liti-

gocieriin relatia cu proprii centi.

Reporter: Care considerati ¢ sunt
avantajele solutionarii alternative pentru
consumatori si banci i care ar putea re-
prezenta argumente pentru rezolvarea

giilor,
perie
Asta nu inseamnd ca ii desconsideram
pe cei care solutioneaza litigiile in in-
stantele de drept comun, ci doar spu-
nem ca judecitorii nu au intotdeauna
sau experienta in domeniul

amiabila a ! in afara in-
stanfelor de judecatd?

(continuare in pagina 4)



