
12 pagini

n PIAÞA MONETARÃ / Dobânda la depozitele
overnight a scãzut la 1,18%

PAGINA 4

n DE 25 DE ANI PE PIAÞÃ / Consolight se
aºteaptã la o cifrã de afaceri de 60 milioane
euro în 2022 PAGINA 9

n ZebraPay împrumutã jumãtate
de milion de euro de la Banca
Transilvania

PAGINA 4

5 lei
n BURSELE LUMII / Pieþele europene scad din

cauza noilor mãsuri de lockdown din
regiune PAGINA 2

n BVB / Scãderi accentuate pentru indici,
într-un climat nefavorabil în pieþele
europene PAGINA 2

n ANOFM, programe de formare profesionalã în
toatã þara PAGINA 10

n PLASAMENTE ALTERNATIVE / Milionul de
dolari, ca unitate de mãsurã PAGINA 11

n ÎN OCTOMBRIE / Creºtere ºocantã a
preþurilor producãtorilor industriali din
Germania PAGINA11

Luni, 22 noiembrie 2021, nr. 226 (7006), anul XXXI

GRAM AUR = 262,2056 RON FRANC ELVEÞIAN = 4,7253 RON EURO = 4,9490 RON DOLAR = 4,3793 RON

D
e când John D. Rocker-
feller ºi-a cumpãrat pri-
ma afacere petrolierã în
1863, energia fost din-
totdeauna industria în
care se fac averi enor-
me. Cu economia verde
va fi la fel.

Acum ºase ani, cam pe la vre-
mea când cerneala se usca pe
Acordul de la Paris, aºa-numitul
miliardar verde ar fi fost cineva
care a donat cauzelor ecologice.
Poate cã avea un conac cu panou-
ri solare sau un hibrid sau douã
parcate în garaj.

Acum, pe mãsurã ce liderii lumii ºi di-
rectorii se adunã pentru discuþii urgente
privind schimbãrile climatice, cea mai
bogatã persoanã de pe pãmânt este chiar
un miliardar verde.

Vasta avere a lui Elon Musk provine
dintr-o companie care a revoluþionat ve-
hiculele eletrice ºi care grãbeºte moartea
motoarelor cu combustie internã, res-
ponsabile pentru 10% din emisiile globa-
le de carbon. Musk cocheteazã cu scan-
dalurile ºi îi place spectacolul - recent, el

a publicat un sondaj pe Twitter,
cerând rãspunsul la întrebarea
dacã ar trebui sã vândã 10% din
deþinerile lui în Tesla. El a dove-
dit, de asemenea, potenþialul
serios pe care îl au investiþiile
verzi de a crea averi.

Musk este un exemplu al bo-
gãþiilor care pot fi câºtigate în de-

ceniile urmãtoare. Tehnologia inferioarã
cu carbon nu este o niºã industrialã - este
chiar industria. Este evident în angaja-
mentele financiare mari care încep sã
aparã în urma Summit-ului Climatic

COP26 de la Glasgow, Scoþia, unde in-
stituþiile financiare cu 130 de trilioane de
dolari în administrare s-au angajat sã
ajungã la Net-Zero ºi în averile colosale
pe care le creeazã tranziþia spre energia
curatã.

Cei 15 miliardari din clasamentul
"verde" al Bloomberg demonstreazã
creºterea explozivã a vehiculelor electri-
ce, a bateriilor ºi a energiei solare. Nu fie-
care dolar din aceste averi este obþinut
din întreprinderile având legãturã cu
schimbarea climaticã, ale cãror produse
de bazã reduc emisiile de gaze cu efect de
serã. În cazul lui Musk, valoarea sa "ver-
de", sau partea din averea sa legatã de
maºini ºi energie solarã, este de 247,9
miliarde dolari - 86% din bogãþia sa tota-
lã -, dar nu include participaþiile sale în
alte afaceri, cum ar fi rachetele spaþiale.

În total, aceste averi verzi ajung la

aproximativ o jumãtate de trilion de do-
lari - mai mult decât dublul capitalizãrii
de piaþã a Chevron Corp. - ºi o creºtere de
41% din februarie, când Bloomberg a ac-
tualizat ultima datã lista. O mare parte
din acest câºtig se datoreazã Tesla, cãreia
i-a crescut preþul acþiunii ca urmare a
producþiei în creºtere, a profiturilor în
creºtere ºi a includerii de anul trecut în
indicele S&P 500. Acestea i-au îmbogã-
þit pe acþionarii de toate dimensiunile ºi
au propulsat pe listã pe unul dintre cei
mai mari investitori din Singapore, Leo
Koguan.

Valoarea combinatã a averilor din
energie solarã a crescut de peste douã ori,
din februarie.

80% dintre miliardarii din listã provin
din China, un semn al dominanþei þãrii ca
centru de producþie pentru tehnologii cu-
rate, în ciuda absenþei vizibile a liderului

statului de la summitul COP26.
Magnaþii care produc vehicule elec-

trice sau bateriile care le alimenteazã
continuã sã domine. Cei mai mari inves-
titori în Contemporary Amperex Tech-
nology Co., cel mai mare furnizor de ba-
terii pentru producãtorii de maºini elec-
trice, au depãºit câºtigurile lui Musk din
punct de vedere procentual. Totuºi, pro-
vocãrile rãmân. Li Bin, directorul execu-
tiv al producãtorului de autoturisme Nio
a coborât cu ºase poziþii, iar Li Xiang ºi
Fan Zheng de la Li Auto au dispãrut
complet, pe mãsurã ce problemele cu
lanþul de aprovizionare au obstrucþionat
producþia. n

Notã: Autorul este membru al Institu-

tului Contabililor Autorizaþi din Anglia

ºi Þara Galilor de 42 de ani ºi este consi-

lier fiscal în Marea Britanie.

Record de IPO-uri la Euronext
Amsterdam
l 20 de listãri pe aceastã piaþã, de la începutul anului pânã în prezent, care au atras 10,4
miliarde de euro, potrivit datelor Bloombergl 13 SPAC-uri listate la Amsterdam, în acest an

B
ursa de Valori din Amsterdam -
Euronext Amsterdam - a avut, în
2021, un an record în privinþa
ofertelor publice iniþiale (IPO),

acestea fiind impulsionate de o serie de
listãri ale companiilor de tip SPAC (spe-
cial purpose acquisition company), care
evitã restul pieþelor din Europa. Un
SPAC nu are operaþiuni comerciale,
fiind creat doar pentru atragerea de capi-
tal prin IPO. SPAC-ul foloseºte banii
din listare pentru cumpãrarea altei com-
panii.

Oraºul olandez, care gãzduieºte cea
mai veche bursã de valori din lume, a
atras 20 de IPO-uri de la începutul lui
2021 pânã în prezent, aceste oferte ge-
nerând un volum record de 10,4 miliarde
de euro (12,5 miliarde de dolari), potrivit
datelor culese de Bloomberg.

Bursa din Amsterdam a devenit tot

mai de interes pentru investitori,
depãºind Londra ca principal centru de
tranzacþionare a acþiunilor din Europa,
dupã Brexit. Conform Bloomberg, bursa
olandezã a atras mai multe companii de
tip SPAC decât orice altã piaþã din regiu-
ne, datoritã reglementãrilor favorabile ºi
numãrului mare de investitori.

Cea mai recentã listare a unui SPAC
la Amsterdam a fost a companiei Euro-
pean Healthcare Acquisition & Growth
Co. BV, care ºi-a fãcut debutul pe piaþã
joia trecutã. Un total de 13 SPAC-uri au
fost listate la Amsterdam în acest an.

“Orientarea internaþionalã a Amster-
damului, respectiv un cadru de regle-
mentare pragmatic ºi prietenos cu emi-
tenþii, încorporat într-un ecosistem finan-
ciar de înaltã calitate, oferã un fundal
perfect pentru IPO-urile companiilor de
tip SPAC”, afirmã Paul Huysmans,

co-director global al diviziei de pieþe de
capital din cadrul bãncii olandeze ABN
Amro.

În acelaºi timp, Londra s-a strãduit sã
atragã SPAC-urile mari, chiar ºi dupã re-
vizuirea regulilor sale de listare. Dar,
odatã cu ieºirea Marii Britanii din UE,
capitala britanicã pare cã nu mai are ace-
leaºi perspective ca centru financiar glo-
bal. Amsterdam provoacã tot mai mult
Londra în privinþa tranzacþiilor, în spe-
cial a celor realizate de marii emitenþi
continentali.

“Înainte de Brexit, o companie euro-
peanã care avea o capitalizare mare lua în
considerare în mod tradiþional Bursa din
Londra, mai mult decât pieþele din
Amsterdam sau Paris, pentru listare”, de-
clarã Anthony Attia, directorul executiv
al Euronext Paris SA. A.V.

(continuare în pagina 12)
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Existã zone ale pieþei masiv
supraevaluate, considerã
analiºtii
lAdrian Mitroi, profesor de finanþe comportamentale: “Multiplii Price per Sales de
ordinul zecilor sunt complet nesustenabili ºi nu au niciun sens”l Craig Fehr, CFA:
“Credem cã anul viitor piaþa bull va continua, dar evaluãrile ridicate ºi creºterea mai lentã a
câºtigurilor probabil vor aduce un randament mai moderat”l Indicele S&P 500 are o
apreciere de 25%, în acest an

T
rendul ascendent al pieþei de ac-
þiuni din Statele Unite, demarat
anul trecut dupã cãderea provoca-
tã de ºocul Covid-19, a continuat

în acest an, indicele S&P 500 marcând
pânã acum în 2021 o creºtere de 25%,
fãrã perturbãri importante pe parcurs.
Ascensiunea a fost ajutatã în primul
rând de politica Rezervei Federale în
Statele Unite ºi, în general, de bãncile
centrale în Europa, care au inundat pie-
þele cu lichiditãþi. Acum, tot acest suport
se vede într-o inflaþie ridicatã, teren pro-

pice formãrii bulelor speculative.

Adrian Mitroi: “Mã îngrijo-
reazã corelaþia puternicã
dintre activele neconvenþio-
nale ºi piaþa bursierã”

Adrian Mitroi, profesor de finanþe
comportamentale ºi analist CFA crede
cã, per ansamblu, nu ne aflãm în faþa unei
bule speculative generalizate, dar cã exis-
tã sectoare sau companii puternic supra-
evaluate.

Analistul ne-a spus: “Vedem, inclusiv
la noi, o temperare a interesului investito-
rilor de retail în cazul ultimelor listãri. Au
multe incertitudini ºi nu mai existã exube-
ranþa de acum câteva luni, ceea ce aratã cã
piaþa nu se aflã într-o stare de exuberenþã
iraþionalã. Dar, cred cã existã supraeva-
luare pentru unele sectoare sau companii
care sunt necesare din punctul de vedere
al business-ului, dar nu ºi al investitorului.

ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 4)
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Tiparniþa
a salvat
zona euro
sau doar
a fãcut
inevitabilã
distrugerea
totalã?

B
CE este neputincioasã în faþa in-
flaþiei ºi a ameninþãrilor la adre-
sa stabilitãþii financiare. Aceasta
este imaginea proiectatã, din

nou, atât de ultimul raport asupra stabili-
tãþii financiare din
zona euro cât ºi de re-
centele declaraþii ale
preºedintelui institu-
þiei.

În raport se aratã cã
“vulnerabilitãþile au
continuat sã se acu-
muleze”, în condiþiile
în care “indicatorii ri-

scului sistemic pe termen mediu ºi-au
continuat creºterea”.

S-a ajuns chiar într-o situaþie neve-
rosimilã, în care Deutsche Bank a lan-
sat un apel cãtre bancherii centrali pen-
tru restricþionarea politici monetare,
conform unei ºtiri recente din Financial
Times.

“Consecinþele acestor politici mone-
tare ultra-relaxate vor fi tot mai greu de
rezolvat dacã bãncile centrale nu aplicã
contramãsuri”, a declarat Christian Se-
wing, directorul executiv al celei mai
mari bãnci din Germania.

Raportul asupra stabilitãþii financiare
de la BCE subliniazã cã “îngrijorãrile
sunt legate de anumite zone de exuberan-
þã în pieþele creditului, activelor ºi pieþe-
lor imobiliare, dar ºi de nivelul ridicat al
gradului de îndatorare”.

Pa marginea raportului, oficialii BCE
au declarat cu preþurile proprietãþilor
imobiliare din Germania, Þãrile de Jos ºi
Austria sunt puternic expuse în faþa unui
salt al dobânzilor, dupã cum scrie The
Telegraph.

Situaþia este fãrã precedent, într-ade-
vãr, mai ales în Germania ºi Þãrile de
Jos. Europace AG publicã, din ianuarie
2005, un indice al preþurilor de pe piaþa
imobiliarã rezidenþialã din Germania,
care este utilizat inclusiv de Bunde-
sbank în rapoartele privind stabilitatea
financiarã.

Conform acestui indice, preþurile
apartamentelor din Germania au crescut
cu 22,3% în perioada ianuarie 2005 -
martie 2015, iar preþurile caselor noi ºi al
celor existente au crescut cu 37,6%, re-
spectiv 7,7% (vezi graficul 1).

(continuare în pagina 12)
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