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FRANC ELVETIAN = 4,7510 RON
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CONSULTANTI
AMERICANI:

Deciziile Fed
si un blocaj
politic - marile
amenintari
pentru bursele
din SUA,

in 2022

® Anul viitor poate aparea
prima corectie majora
post-pandemie a pietelor

nul viitor ar putea aduce primul
crah sau corectie majord a burse-
lor de actiuni din SUA, de dupd
izbucnirea pandemici de Co-
Vid-19, in martie 2020, potrivit compa-
niei de consultan(a financiar i investi-
tionala Motley Fool.

Accasta aminteste cd, de la inceputul
anului curent, indicele de referinta S&P
500 a castigat peste 25%, avind o ratd
anuala de rentabilitate medie, inclusiv di-
vidende, de aproximativ 11% din 1980.

Motley Fool considerd ca 2021 a fost
un an bun pentru multe companii majore
din SUA, dar istoria ne aratd ci pri-
busirile bursiere si corectiile cu doud ¢
fre reprezinta ceva obisnuit. Pe masurd
ce ne pregatim sa intram intr-un nou an,
Motley Fool a identificat sapte mari
amenintari (cele mai mari) la adresa pie-
tei actiunilor din SUA, in 2022:

1. Federal Reserve intri in
panica din cauza inflatiei si
creste dobanzile

Cea mai mare ingrijorare pentru pie-
tele de pe Wall Street va fi, probabil, in
2022, modul in care banca centrald a
SUA (Federal Reserve - Fed) va gestiona
inflatia in crestere rapida. Pe tot parcur-
sul anului 2021, presedintele Fed, Jero-
me Powell, a descris inflatia ca fiind
“tranzitorie”. Dar, opinia sa s-a schimbat
in aceastd luna, Powell recunoscind ci
preturile mari s-ar putea mentine. Desi
este asteptat un anumit nivel de inflatic
intr-o economie aflata in expansiune,
cresterea cu 6,8% a indicelui prefurilor
de consum din SUA, in noiembrie, a
marcat cel mai mare avans din ultimii 39
de ani

Motley Fool subliniaza ci un avans
de durata al preturilor, de o asemenea
amploare, va anula cresterile salariale, va
inghiti veniturile discretionare ale consu-
matorilor si ale intreprinderilor, si ar pu-
tea opri redresarea economicd dupd
recesiunea indusé de coronavirus.

In acest context, banca centrali a SUA
ar putea fi fortata si majoreze
dobanda-cheie mai devreme decit era
asteptat, ceea ce va influenta toate ratele
dobanzilor. ingrijorarea este ¢4, daca Fed
a sustinut prea mult economia SUA prin
masurile sale - dobanzi la minime istorice
si programul de cumparare de obligatiuni
-, ar putea fi nevoiti s majoreze agresiv
dobanzile pentru imprumuturi. (V.R.)

(continuare in pagina 12)

CONTINUA ASF SA LUCREZE PENTRU GRUPUL LUI BOGDAN DRAGOI?

Termenul legal a trecut de doua

o/

sesizaril investitorilor

® ASF trebuia sa raspunda la sesizarea investitorilor in maxim 30 zile, dar continua sa tot “analizeze” conflicte de interese evidente

Amani, dar ASF nu a raspuns
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NTADE CAF AL DUPA CH I
| ASEANOREA LU NJEO YARCO

Desen de MAKE

ineva chiar ar trebui sa
scrie o carte despre
istoria SIF-urilor si de-
spre cum statul romén,
prin Autoritatea de Sy
praveghere Financiara
(ASF), a contribuit din
plin la neaplicarea legi-
lor in detrimentul pro-
tejarii celor cateva mi-
lioane de actionari la
SIF-uri. Finalul cartii inca nu este cuno-
scut, deci mai avem de asteptat. Dar cu
naivitate, eu am pariat pe principiile i

valorile care se aplic in alte piete curo-
pene, considerand ca bursa romaneasca
nu poate sa mai ramana la nivelul anilor
1990. Ramane de vazut dacd acele prin-
cipii vor prevala. Sunt inca optimist!

in nicio tard europeand nu existi o
bursd unde administratorii unor compa-
nii listate sa foloseascd banii acelor com-
panii pentru a-§i cumpira propriile actiu-
ni prin interpusi. Dar la SIF-urile romé-
nesti sunt atat de multe actiuni proprii
cumpirate, incat au ajuns

Chiar asa stau lucrurile la SIF Banat
Crisana (SIF1), SIF Muntenia (SIF4) si
tot asa va fi intr-un viitor apropiat si la
SIF Oltenia (SIFS).

La bursele civilizate ale lumii nu se
ampla aga ceva pentru cdar fi ilegal. O
astfel de practica nu ar putea produce ni-
ciun beneficiu economic si, mai mult, ar
putea frauda vointa investitorilor. In
Romania, lucrurile sunt clare din punct
de vedere legal. Legea 31/1990 nu per-
‘mite drarea de actiuni propril prin

s controleze aceste companii cu voturile
actiunilor proprii, detinute prin interpusi.

interpusi. Legiuitorul roman, chiar de la
inceputurile instalarii capitalismului,

acum mai bine de 31 ani, a incercat sa
previn posibilitatea preluarii abuzive a
companiilor de citre administratori. Dar
in anul 2021, ASF-ul permite astfel de
practici, care eludeaza spiritul legii
31/1990 si-i prejudiciazi pe actionari. Si
cu toate astea, chiar daci de mai multe
luni suntem mai multi actionari la
SIF-uri care reactionam, scriem i tot ex-
plicam ceea ce se petrece, functionarii
ASF raman impasibili. Sa fie vorba
numai de rea voinid sau se mai adaugi i
posibil coruptia?

Numerosi actionari la SIF-uri, inclu-

siv subsemnatul, am facut sesiziri la
ASF in privinta incalcérii legii 31/1990,
dar si in privinta conflictelor de interese
existente la SIF1 si SIF4, mai ales in ca-
zul fondurilor alimentate de SIF1 si
SIF4. in ceea ce priveste legea 31/1990,
ASF ne-a rispuns ¢i nu are competenta
sd o interpreteze (https://www.bursa.ro/
asinterpreteaza-si-aplica-legea-in-functie-
de-persoane-si-conjuncturi-§7154344)

ORLANDO ANDREI,
MEMBRU FONDATOR AISIF

(continuare in pagina 8)

APARAREA ARDE, GUVERNANTII SE PIAPTANA

Companiile din industria de aparare -
fara bugete aprobate pe anul in curs

® Nicolae Ciuca: ,,Am fost neplacut surprins sa constat ca bugetele acestor societati cu

capital majontar de stat nu au fost aprobate pana acum™ ® Claudiu Nasui: ©

fost mi

“Cat timp am

trul Economiei, nu am vrut sa dpmb bugete pe pierderi sau care includeau

cheltuieli aiuristice” ® Bende Sandor: “S-a ajuns in aceasta situatie din cauza ca tot timpul
acestui an ne-am aflat permanent in reorganizarea Ministerului Economiei”

ugetul cu care au functionat anul

acesta 18 unitati de productic

din industria nationala de apara-

re este 1/12 pe luna, din alocarea

de anul trecut. Situatia este stranie, mai
ales ca am ajuns la sfarsitul anului 2021
si unitaile respectiv nu au aprobate inca
bugetele pentru anul in curs, fapt care
le-a impiedicat s3 efectueze plati catre
terti pentru investitiile aflate in derulare
si care le-a facut sa améne demararea al-
tor investitii ce fusesera planificate pen-
tru aceeasi perioad
““Am fost neplacut surprins si constat

cd bugetele acestor societati cu capital
‘majoritar de stat nu au fost aprobate pand

acum. Ele trebuie aprobate pana la fina-
lul anului pentru ca altfel unititile re-
spective nu au cum sd isi proiccteze bu-
getele pentru anul viitor”, a raspuns
prim-ministrul Nicolae Ciuca, la intreba-
rea pusd de reporterul ziarului BURSA in
cadrul unei intalniri informale cu
reprezentantii presei.

Seful Guvernului a spus ca de vind
pentru situatia respectiva este Ministerul
Economiei si ca asteapta ca hotrarile re-
spective sa intre pe ordinea de 7i a sedin-
tei de vineri, 17 decembrie 2021

“Este o situatie care va fi clarificatd de
Ministerul Economiei si sunt convins cé
vom avea aprobate acele bugete”, a pre-

cizat premierul.

Chestionat de ce nu a luat atitudine
pani acum cu privire la industria natio-
nald de apérare, mai ales c a ficut parte
si din fostul guvern, Nicolac Ciucd ne-a
rispuns ci nu a fost ministrul Econo-
miei, omitand insi faptul ¢, in calitate
de ministru al Apérarii Nationale ar fi
trebuit sa se intereseze de situatia socie-
tatilor respective, dintre care multe au
contracte de mentenantd pentru echipa-
mentele si tehnica din dotarca Armatei
Romine.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

CRIZA ENERGETICA A EUROPEI SE ADANCESTE $I NU VA TRECE

ODATA CU IARNA

Europenii mai au doar dreptul
sa moara de frig

Europa care si-a pierdut calea in
nenumérate feluri in ultimele de-
cenii este nevoitd acum sa se
intoarca la Dumnezeu, micar
asa de forma, prin rugi
fierbin(i pentru o iama
calda. Dar rugile nu
pot si se opreascd
aici. Este nevoie ca
europenii, in frunte cu
liderii lor luminafi, sa
se roage pentru o far-

A na blanda si in China,
e in conditiile in care
autoritatile de la Beijing au emis directi-
ve de aprovizionare cu gaze naturale si
carbune la orice pref.

Tar Germania trebuie s se roage, in
plus, si pentru oprirea prabusirii moristi-
lor de vantinainte de inaugurare, cum s-a
intamplat recent intr-o padure de linga
orasul Haltern, dupa cum scrie Associa-
ted Press. Oare din ce ofel era facut

stalpul de sustinere? Importat din China
sau reincalzit in otelariile germane, at-
dtea cate au mai rimas, care §i-au oprit
productia pentru ca le-a czut curentul?

De parcé toate acestea nu ar fi fost de
ajuns, declaratii recente ale noului mini-

stru german de externe, Annalena Baer-
bock, au contribuit decisiv la cresterea
pretului gazelor din Europa pana la un
nou record, de aproape 130 EUR/MWh
(vezi graficul 1),

(continuare in pagina 12)

Grafic1: Pretul gazelor naturale din Europa a atins un nou record (EUR/MWh)
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