
12 pagini

n MARIUS MORRA, CEO ªI
COFONDATOR AL TOKERO /
“Tokenizarea imobiliarelor -
un fenomen extrem de interesant
în piaþa de profil“

PAGINA 9

n MÃSURÃ IMPLEMENTATÃ DUPÃ DOI
ANI ªI TREI LUNI / Primele 30 de
contracte de finanþare europeanã
a investiþiilor, semnate de antreprenori

PAGINA 3

n Credit Suisse plãteºte 495 de
milioane de dolari pentru
soluþionarea unui caz în SUA

PAGINA 12

GRAM AUR = 269,5254 RON FRANC ELVEÞIAN = 5,0494 RON EURO = 4,9360 RON DOLAR = 5,0597 RON

Marþi, 18 octombrie 2022, nr. 198 (7227), anul XXXII

n BVB / Indici în creºtere pe fondul
celui mai slab rulaj al anului

PAGINA 2
n Guvernul taie o parte din sumele

pentru consultanþã prinse în PNRR
PAGINA 3
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MahabharataASF,sub
asistenþaOECD

(Episodul 2)

Moment de recule-
gere pentru
Episodul 1

În Episodul 1, am vãzut cã, deoare-
ce între autorii “Strategiei Na-
þionale pentru Dezvoltarea
Pieþei de Capital 2022 - 2026"
figureazã la loc de cinste Auto-
ritatea de Supraveghere Finan-
ciarã (ASF), trebuie sã ne
aºteptãm ca documentul sã
prezinte dezacorduri gramati-
cale ºi prostii, corespunzãtoare lipsei
de culturã generalã ºi de culturã finan-
ciarã care sunt caracterist ice
conducerii acestei instituþii a pieþei de
capital.

În aceste privinþe, documentul nu

ne-a dezamãgit, ba chiar ne-a întrecut
aºteptãrile când a spus cu toatã seriozi-
tatea cã propune ca obiectiv “Promo-
varea economiilor în rândul investito-
rilor persoane fizice”, ca ºi când ar fi
obiºnuinþã ca investitorii sã fie hoþi ºi

sã nu investeascã bani
economisiþi, ci doar bani furaþi.

Iar cînd documentul a spus
cã tranzacþionarea titlurilor
fondurilor mutuale prin siste-
mul Bursei ar conduce la
creºterea lichiditãþii pe piaþa se-
cundarã, ne-am încredinþat cã a

fost scris de Nicu Marcu, Gabriel Grã-
dinescu ºi Doina Dascãlu, pentru cã
este greu sã atribui astfel de aberaþie
vreunui om normal.

Vom vedea, în acest al doilea Epi-
sod al Criticii “Strategiei Naþionale

pentru Dezvoltarea Pieþei de Capital
2022 - 2026" (pe care aici am denu-
mit-o scurt ”Mahabharata", deoarece
are 80 de pagini), cã acest grup de
învãþaþi din ASF a apelat la invocaþii
satanice, luând “Cele Opt Bariere” ale
lui Ludwik Sobolewski drept sursã de
inspiraþie.

3Sobolewski
ca sursã de
inspiraþie

În rândul al optulea din prima pagi-
nã a textului “Notei de fundamentare”,
ne izbim de cuvântul sobolewskian
“barierã”, care se repetã pe a doua pa-
ginã, în rândul al paisprezecelea,
ilustrând inspiraþia polonezã a

concepþiei.
Cred cã nimeni nu ºtie cã polonezul

de tristã amintire Ludwik Sobolewski
este ºi astãzi, încã, directorul general
al BVB, conform Wikipedia
(https://ro.wikipedia.org/wiki/Lud-
wik_Sobolewski), deºi au trecut cinci
ani de când nu i-a mai fost reînnoit
mandatul ºi, deci, dacã ne luãm dupã
Wikipedia, prezenþa în funcþie a lui
Adrian Tãnase este dubioasã (Sobo-
lewski a susþinut cã mandatul ºi con-
tractul sunt douã chestii diferite ºi cã
nu au fost sincronizate ºi cã, prin ur-
mare, chiar dacã nu i s-a reînnoit
contractul, mandatul sãu curge în
continuare).

Sobolewski este un alt titan al
gândirii, concepând documentul nu-
mit “Cele opt bariere”, care, pânã nu

le-ar ridica Statul Român din calea nã-
valnicei noastre pieþe de capital, nu ar
avea rost nici un fel de discuþie despre
vreo strategie:

“Am râs mereu când s-a adus în di-
scuþie punerea la punct a unei strategii.
Am respins ideea de strategie”, a de-
clarat, la timpul sãu, geniul din
Varºovia Ludwik Sobolewski.

Râs satanic.
Nu-mi amintesc ca Statul Român sã

fi ridicat ceva, dar Sobolewski a ridicat
ceva milioane de euro de la visteria
BVB. O valoroasã lecþie cã cum (aten-
þie cititorule!, aceasta este o cacofonie
folositã ca mijloc de expresie) sã nu
faci nimic pentru banii pe care-i iei,
dar într-un mod justificat prin barierele
neridicate.

(continuare în pagina 4)

Ilustraþie de MAKE

Fãrã vânt în pânze

Î
n vâltoarea ºtirilor de pe frontul
din Ucraina, a trecut neobservat un
eveniment important. Despotul de
la Kremlin a anunþat, pe 31 Iulie, o

nouã doctrinã navalã. Este un docu-
ment care afirmã pretenþiile imperiali-
ste ale Rusiei, care este declaratã “o
mare putere navalã, ale cãrei activitãþi
vizeazã menþinerea stabilitãþii strate-
gice pe oceanele lumii”. În traducere:
Rusia doreºte o marinã militarã cu
care sã înfrunte Statele Unite.

S-ar spune cã guvernul de la Mo-
scova are altele pe cap acum. A mobi-
lizat cam 300.000 de oameni. Pe unii
i-a luat din puºcãrii, pe alþii i-a ridicat
poliþia de pe stradã. Afost ºi un caz cu

un pilot care a fost arestat ºi dus la
centrul de recrutare din cabina avio-
nului care se pregãtea sã decoleze
spre Antalya. Regimul i-a dus sã mo-
arã în Ucraina, în noroi, flãmânzi ºi
îmbrãcaþi în uniforme peticite. Chiar
era momentul pentru declaraþii mega-
lomane?

Doctrina navalã a Rusiei aratã, totuºi,
ceva despre planurile de perspectivã ale
lui Vladimir Putin - presupunând, desi-
gur, cã va apuca prea mult în actuala
funcþie. Dictatorul ºtie cã, pentru orice
superputere, controlul oceanelor este
esenþial. Marile rãzboaie ale secolului al
XX-lea s-au decis în largul mãrii.

(continuare în pagina 3)

Obligaþiunile
NemoExpress, pe
urmele Vivre Deco

D
upã ce compania de cu-
rierat ºi-a cerut insol-
venþa, cumpãrãtorii au
dispãrut complet din pia-

þã, iar cotaþiile la vânzare oferã
un discount de peste 50% în acest
moment.

Listatã în vara anului trecut la BVB,
emisiunea de obligaþiuni Ne-
moExpress se închisese prin plasa-
ment privat cu un an înainte (iulie
2020), când se atrãseserã de la investi-
tori 1,5 milioane euro cu scadenþa în
29 iunie 2023.

Intermediarul fusese Intercapital
Invest, o societate de brokeraj care re-
venea în atenþia pieþei de capital dupã
ce, în 2017, se închisese tran-
sferându-ºi clienþii la Tradeville.

Obligaþiunile Nemo ofereau o
dobândã fixã de 7% în euro pe an,
într-o perioadã în care dobânzile în
spaþiul euro oscilau în jurul a 0% sau
erau chiar negative.

Totuºi, curieratul era o activitate în
mare vogã dupã pandemie, scadenþa
nu era foate lungã (3 ani), ce putea
merge prost?

Dupã listare ºi pânã în luna mai a
acestui an cotaþiile obligaþiunilor
Nemo au oscilat între 103-104%
din valoarea nominalã, semn cã
erau considerate, o oportunitate
datã fiind dobânda generoasã de
7% la euro.

CRISTIAN DOGARU
(continuare în pagina 3)

Despotul de la Kremlin a anunþat, pe 31 Iulie, o nouã doctrinã
navalã. Este un document care afirmã pretenþiile imperialiste
ale Rusiei, care este declaratã “o mare putere navalã, ale
cãrei activitãþi vizeazã menþinerea stabilitãþii strategice pe
oceanele lumii”. În traducere: Rusia doreºte o marinã
militarã cu care sã înfrunte Statele Unite.

FLUCTUAÞII ÎN
SESIUNEA DE IERI

Pieþele de
acþiuni din
China,
dezamãgite
cã Xi Jinping
nu renunþã la
politica
”Zero Covid”
l Inflaþia din China, la cel mai
ridicat nivel din ultimele 29 de
lunil ”Ne aºteaptã vremuri
dificile”, a spus Xi Jinping la
cel de-al doilea 20-lea Congres
al Partidului Comunist din
China, avertizând asupra unor
”potenþiale pericole”

P
ieþele de acþiuni din China au
fluctuat ieri, dupã ce investi-
torii au urmãrit discursul
preºedintelui Xi Jinping în

cadrul celui de-al 20-lea Congres al
Partidului Comunist, care ºi-a expri-
mat sprijinul pentru sectorul tehnolo-
gic, dar nu a dat semne cã ar renunþa
la politica ”Zero Covid”.

Totodatã, investitorii din China
sunt atenþi la datele care aratã cã, în
septembrie, inflaþia din þara asiaticã a
crescut în cel mai rapid ritm din ultimii
doi ani.

Acþiunile Wuliangye Yibin Co., so-
cietate chinezã cu operaþiuni în secto-
rul de consum, au scãzut cu 0,9%, la
157,65 yuani, cele ale producãtorului
auto Chongqing Changan Automobil
Co., cu 1,9%, la 12,92 yuani. Acþiuni-
le Agricultural Bank of China au sta-
gnat la 2,85 yuani. Indicele Shanghai
Composite a coborât cu 0,6% ieri, la
2.811,17 puncte, iar CSI 300 a urcat cu
cu 0,1%, la 3.846,41 puncte.

Traderii de acþiuni din China au fost
atenþi la Congresul Partidului Comu-
nist, aºteptând un impuls proaspãt
pentru piaþã dupã ce aceasta a suferit
pierderi majore. Angajamentul reî-
nnoit al lui Xi Jinping pentru domeniul
tehnologiei a oferit un oarecare stimul,
dar, totdatã, susþinerea politicii ”Zero
Covid” ºi absenþa semnalelor de
stimulare a sectorului imobiliar au
adus dezamãgire.

Preþul cãrnii de porc ridicã
inflaþia din China

Datele oficiale publicate de Beijing
la finele sãptãmânii trecute aratã cã
preþurile de consum din China au ur-
cat, în septembrie, la cel mai ridicat ni-
vel din ultimele 29 de luni, în principal
din cauza majorãrii preþului cãrnii de
porc. (A.V.)

(continuare în pagina 12)
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Costurile de
finanþare externe au
devenit prohibitive
pentru guvern

N
ecesarul de finanþare tot mai
mare al guvernului, pe fondul
aplicãrii unor politici
economice ºi fiscale

care pot fi considerate atât
dezlânate cât ºi complet ire-
sponsabile, a gãsit surse de aco-
perire pe pieþele internaþionale
de obligaþiuni tot mai des în ulti-
mii ani, în condiþiile în care co-
sturile de finanþare pentru lei au crescut
accelerat. Obligaþiuni pe termen lung de
pe piaþa internã, care ofereau cupoane
de 3% - 5% la emisiunea iniþialã, acum
se plaseazã la randamente de peste 8%,
pe fondul creºterii numãrului de licitaþii

eºuate, unde guvernul nu împrumutã ni-
mic, deoarece considerã cã dobânda ce-

rutã este prea mare.
Fãrã o strategie clarã de re-

ducere a datoriei publice, gu-
vernul se confruntã acum ºi cu
avansul accelerat al costurilor
de finanþare pentru obligaþiuni-
lor emise în euro sau dolari pe
pieþele internaþionale.

Evoluþia costurilor de finanþare în
euro pentru obligaþiunile pe termen
lung ºi mediu se poate observa la Bur-
sa din Frankfurt, unde sunt listate mai
multe emisiuni.

(continuare în pagina 4)
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