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Suntem condamnaþi
la stagnare economicã
pe termen lung?

C
reºterea excesivã a
masei monetare con-
duce la crearea
condiþiilor care
favorizeazã
stagnarea secu-
larã a econo-

miei, a avertizat recent econo-
mistul spaniolDaniel Lacalle.

Exemplele sale se referã la
economiile dezvoltate, unde
�creºterea economicã anemicã nece-
sitã mai multe stimulente monetare,
iar cheltuielile guvernamentale ab-
sorb cea mai mare parte a creditelor
noi, ceea ce duce la o productivitate
slabã, o creºtere economicã redusã ºi
cheltuieli neproductive�.

Pe baza datelor din ultimii cinci
ani din SUA, Lacalle subliniazã cã

�guvernul trebuie sã înþeleagã
cã cheltuielile maimari nu vor
conduce la o creºtere mai pu-
ternicã� ºi aratã cã atunci când
o creºtere anualã a masei mo-
netare de 4,5% determinã o
creºterea economicã realã de
circa 2,5% trebuie sã ne între-
bãm dacã �mai mulþi bani nu

fac decât sã umfle administraþia
publicã ºi sã creeze o inflaþie
persistentã�.

Datele privind agregatele mone-
tare ºi evoluþia PIB-ului din 2021
pânã în 2024 îl determinã pe eco-
nomistul spaniol sã afirme cã

�masa monetarã nu a generat ni-
ciun efect multiplicator asupra
Produsului Intern Brut�, iar apoi
sã declare cã � trãim într-o lume în
care impactul economic al noilor
unitãþi monetare este în scãdere ºi
genereazã rezultate negative în
multe cazuri�.

Tendinþa observatã în SUA este
consideratã îngrijorãtoare, iar guver-
nul trebuie sã ia mãsuri de reducere a
cheltuielilor, astfel încât �sã nu ur-
meze zona euro ºi Marea Britanie
într-o spiralã a stagnãrii�.

Lacalle analizeazã pentru zona
euro corelaþia dintre creºterea eco-
nomicã ºi creºterea masei monetare
în sens larg M2, care aratã cã media

de aproape 6% a creºterii M2 din ul-
timii cinci ani a avut ca rezultat o
creºterea nesemnificativã a PIB-ului
real, iar perspectivele nu sunt deloc
optimiste.

Rezultatele sunt similare pentru
Marea Britanie, dar ºi la nivelul
agregat global, iar concluzia eco-
nomistului spaniol este cã �bãnci-
le centrale alimenteazã creºterea
datoriei publice ºi politicile fisca-
le din ce în ce mai iresponsabile,
ceea ce duce la creºterea presiuni-
lor asupra sectorului privat, la
creºterea impozitelor, la inflaþie
persistentã ºi la o creºtere econo-
micã slabã�.

(continuare în pagina 12)

Bursa din Londra -
autorizatã sã opereze
o platformã de
tranzacþii cu acþiuni
nelistate

B
ursa de Valori din Londra
(London Stock Exchange -
LSE) a devenit prima com-
panie britanicã autorizatã sã

opereze o nouã platformã care le
permite investitorilor sã tranzacþio-
neze acþiuni ale companiilor private,
potrivit anunþului fãcut sãptãmâna
trecutã de autoritatea de suprave-
ghere financiarã din Marea Britanie,
conform Reuters.

Autoritatea deConduitã Financia-
rã (FCA) a informat cã aprobarea
LSE ca operator al unei platforme a
Sistemului Privat Intermitent de
Schimb de Valori Mobiliare ºi Capi-
tal (PISCES) a marcat o �etapã im-
portantã� în efortul de a stimula
creºterea ºi de a debloca pieþele de
capital.

MareaBritanie a elaborat anul tre-

cut un proiect de reguli pentru a per-
mite tranzacþionarea companiilor
private pe bursele reglementate, în
speranþa de a stopa delistãrile ºi
ieºirile de pe pieþele de capital din
Marea Britanie ºi de a le oferi firme-
lor private o calemai rapidã cãtre noi
investitori.

LSE intenþioneazã sã lanseze piaþa
privatã de valori mobiliare la sfârºitul
acestui an. Modelul PISCES va fi im-
plementat iniþial printr-un �sandbox�
care permite FCAsã îl testeze înainte
sã finalizeze unui regim permanent
pentru acesta, în 2030.

De menþionat cã alte pieþe oferã
platforme reglementate similare. Bur-
sa rivalãNasdaq, care deschide o nouã
secþiune înNewYork, are demult timp
un segment de piaþã privat. (A.V.)

(continuare în pagina 12)

Investiþiile din
apãrare, principala
temã de discuþie a
Ursulei von der
Leyen cu oficialii de
la Bucureºti

U
rsula von der Leyen, pre-
ºedinta Comisiei Europene,
ºi Andrius Kubilius, comi-
sarul european pentru Apã-

rare ºi Spaþiu, sunt aºteptaþi astãzi la
Bucureºt i , unde ar urma sã se
întâlneascã cu preºedintele Nicuºor
Dan ºi cu premierul Ilie Bolojan
pentru a discuta despre investiþiile în
apãrare din þara noastrã ºi de pe
Flancul estic al NATO, care se vor
derula în perioada urmãtoare. Dialo-
gul dintre cei doi oficiali europeni ºi
factorii decizionali de la Bucureºti
are loc în condiþiile în care o parte
din aceste investiþii vor fi finanþate
din instrumentului SAFE � Acþiunea
pentru Securitatea Europei, un me-

canism financiar prin care se alocã
150 de miliarde de euro pentru achi-
ziþii comune în domeniul apãrãrii.
Mai mult, Ursula von der Leyen ºi
Andrius Kubilius ajung în România
dupã ce sãptãmâna trecutã ministrul
Economiei, Radu Miruþã, a semnat
cu Armin Papperger, CEO-ul Rehin-
metall, contractul pentru construire-
am, în oraºul Victoria, judeþul
Braºov, a unei fabrici de pulberi
pentru muniþie, obiectiv în valoare
de 535 de milioane de euro, din care
47 milioane euro au fost alocaþi anul
trecut de Uniunea Europeanã.

GEORGEMARINESCU
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BVB Arena:
competiþia în care
campionii împart
scena cu participanþi
de decor
l Finanþare, promovare ºi câteva nominalizãri

greu de justificat

C
ele cincisprezece finaliste
ale programului BVB Arena
al Bursei de Valori Bucu-
reºti, dedicat identificãrii ºi

promovãrii companiilor antrepreno-
riale de succes din þara noastrã, vor
fi anunþate în câteva sãptãmâni, la
capãtul unui proces de câteva luni
care a inclus etape de nominalizare,
evaluare ºi selecþie a emitenþilor.

Platforma este dedicatã investito-
rilor, consultanþilor ºi, în special,
companiilor cu perspective de
creºtere, care doresc sã atragã finan-
þare de la investitori sau care se aflã
în procesul de pregãtire a unui plasa-

ment privat pe Piaþa AeRO sau pe
Piaþa Principalã a BVB. Treispreze-
ce companii listate, douãzeci ºi ºapte
de emisiuni de obligaþiuni ºi circa
270 de milioane de euro atrase ca fi-
nanþare sunt cifrele primelor opt
ediþii ale acestui program, potrivit
informaþiilor de pe site-ul BVB.

Nominalizãrile companiilor sunt
realizate de Comitetul de Nominali-
zare, de antreprenori ºi de public, iar
selecþia celor 50 de semifinaliste
revine membrilor Comitetului.
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