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Bãncile centrale
nu reuºesc sã
scadã dobânzile
pe termen lung

P
ieþele internaþionale ale
obligaþiunilor guvernamen-
tale se confruntã cu o
schimbare forþatã de

regim, pe fondul efectelor
cumulate ale deficitelor bu-
getare mari, datoriilor nesu-
stenabile ºi persistenþa pre-
siunilor inflaþioniste.

În ultimele sãptãmâni, la
interval de numai câteva
zile, presa occidentalã a scris cã
Franþa ºi Marea Britanie ar putea fi
nevoite sã apeleze la un bailout din
partea Fondului Monetar Interna-
þional.

Mai mulþi economiºti au lansat
avertismentul în Marea Britanie. În
cazul Franþei, spectrul bailout-ului
a fost invocat chiar de ministrul de
finanþe Eric Lombard.

�Sperietoarea� FMI este, însã,
mai mult o figurã de stil, dupã cum
scrie Wall Street Journal, deoarece
�cele douã economii sunt prea mari

pentru a fi salvate de FMI sau de al-
tcineva�.

De fapt, un bailout de la
FMI nici nu ar rezolva pro-
blemele Franþei ºi Marii Bri-
tanii, conformWSJ, în condi-
þiile în care �cele douã þãri nu
se confruntã cu o lipsã de li-
chiditate, ci sunt insolvente,
ca urmare a cheltuielilor vii-
toare asumate, care sunt prea

mari pentru a fi acoperite de orice
estimarea realistã a creºterii econo-
mice�.

Concluzia cotidianului financiar
american este cã un default suveran
este puþin probabil, întrucât �va
exista întotdeauna o piaþã pentru
datoriile lor�, dar �investitorii vor
cere pur ºi simplu o primã incomod
de mare pentru a finanþa aceste de-
ficite fiscale�. Efectul de contagiu-
ne pentru economiile emergente
din Europa va fi devastator.

(continuare în pagina 11)

Zodia încruntaþilor
sau vremea
Ducãi Vodã
Pe stil nou

E
xistã mai întotdeauna, ºi nu
rareori se aratã cu limpezime
celor ce cautã, un semn al tim-
pului. Poate fi o imagine, poa-

te fi un ghiers, un simbol, poate fi un
personaj celebru, poate fi un necuno-
scut, poate fi un obiect neînsemnat, o
vieþuitoare oarecare. Poate fi orice,
cu proprietatea cã, într-o manierã ho-
lograficã, conþine în puþinãtatea lui
imaginea completã ºi esenþialã a tim-
pului pe care îl strãbate. Oricine poa-
te vedea, recunoaºte ºi înþelege sem-

nul dacã are ochi de vãzut ºi minte de
înþeles. Tot încercînd sã cuprind
�spiritul� vremurilor acestora, de azi,
m-a izbit noua imagine la modã a po-
liticianului din România: �Omul
Încruntat�! De la ce vine încruntarea,
putem doar sã presupunem. Ni se
lasã libertate totalã în aceastã privin-
þã, întrucît nici unul dintre încruntaþii
de serviciu ai politicii din România
zilelor noastre nu oferã vreun ciot de
explicaþie.

(continuare în pagina 12)

Bursa din China
depãºeºte pieþele
rivale globale
l Investitorii locali se îndreaptã tot mai mult spre piaþa
asiaticã de acþiunil Indicele CSI 300 a crescut mai mult
decât indicii americani ºi europeni, în acest an

I
nvestitorii chinezi impulsionea-
zã creºterea accentuatã a pieþe-
lor bursiere ale þãrii, în 2025,
chiar dacã investitorii interna-

þionali au fost descurajaþi de anii de
performanþã sub aºteptãri ºi de pre-
siunile deflaþioniste persistente,
conform unei analize publicate de
Financial Times (FT).

Indicele de referinþã CSI 300 al
pieþei Chinei continentale a stagnat
în primele ºase luni ale acestui an,
dar a înregistrat câºtiguri de douã ci-
fre de la sfârºitul lunii iunie pânã în
prezent. În baza acestei dinamici, in-
dicele a crescut cu 14,3% de la înce-
putul anului, mai mult decât princi-
palii indici de referinþã din SUA, Eu-
ropa ºi Japonia (în termeni de
monedã localã).

Relaxarea tensiunilor comerciale
cu SUA a calmat investitorii din re-
giune, însã analiºtii spun cã, în prin-
cipal, ratele scãzute ale dobânzilor,
randamentele obligaþiunilor aproape
de nivelul minim record ºi lipsa al-
ternativelor atractive i-au determinat
pe investitorii individuali ºi institu-
þionali chinezi sã se orienteze cãtre
acþiunile de clasã A, tranzacþionate
pe pieþele bursiere onshore ale þãrii.

�Gospodãriile ºi instituþiile din
China nu au preamulte opþiuni�, a de-
clarat, citat de FT, Shujin Chen, eco-
nomist pentru China ºi director al de-
partamentului de cercetare financiarã
ºi imobiliarã din cadrul Jefferies, adã-
ugând: �Acþiunile de clasã As-au alã-
turat «petrecerii globale»�. (A.V.)

(continuare în pagina 12)

CÃLIN
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Metalurgia, sub
asediul preþurilor
materiilor prime ºi al
mãsurilor fiscale

(Interviu cu Ion Luca, fondatorul ºi directorul general al Lio-Metal)

l Cele douã mari sectoare generatoare de cerere - industria auto ºi construcþiile -
traverseazã o perioadã de contracþie l În acest an este posibil cã asistãm la reconfigurãri
majore, la abandonuri, consolidãri sau succese spectaculoase; 2025 va fi, fãrã îndoialã,
un an de referinþã pentru toþi jucãtorii activi în metalurgie.

Reporter: Unde se aflã România
pe harta industrialã a Europei ºi care
sunt avantajele ºi provocãrile pe care
le avem în calitate de producãtor lo-
cal?
IonLuca:România se aflã într-un

punct de inflexiune pe harta indu-
strialã a Europei. Politica economicã
�verde� pe care Uniunea Europeanã
o va accelera în urmãtorii ani va adu-
ce inevitabil o contracþie a activitãþii

industriale tradiþionale în viitorul
apropiat, inclusiv la nivel naþional.
Aceastã tranziþie forþatã va determi-
na antreprenorii sã caute soluþii crea-
tive pentru adaptare ºi dezvoltare -
ceea ce reprezintã în egalã mãsurã o
provocare ºi o oportunitate. De mul-
te ori, în context de crizã sau
constrângere, se nasc soluþii durabile
care susþin ulterior o creºtere accele-
ratã, calitativã ºi cantitativã.

În ceea ce priveºte statutul de pro-
ducãtor, acesta vine cu o complexita-
te semnificativ mai mare faþã de po-
ziþia de trader, pe care o deþineaman-
terior. Suntem obligaþi sã gândim
strategic pe termen lung, sã planifi-
cãm investiþii semnificative, sã ana-
lizãm riscuri greu de anticipat ºi sã
integrãm în deciziile noastre un set
vast de variabile - de la reglementãri
fiscale, la riscuri climatice ºi geopo-
litice. Deºi provocãrile sunt majore,
beneficiile pe termen lung sunt pe
mãsurã: autonomie operaþionalã,
know-how intern valoros ºi un
avantaj competitiv sustenabil.
Reporter: În ce mãsurã resimte

Lio Metal impactul contextului eco-
nomic global ºi naþional actual (in-
flaþie, rate ale dobânzii, încetinire
economicã, noi mãsuri fiscale etc.)?
Cum vã ajustaþi strategia de business
în faþa acestor provocãri macroeco-
nomice?
Ion Luca: Lio Metal, ca orice

companie activã într-un ecosistem
globalizat, resimte din plin efectele
macroeconomice actuale. Nimeni nu
reuºeºte sã opereze într-un mediu
izolat - fiecare decizie, fie ea localã
sau internaþionalã, genereazã efecte
în lanþ.

Pentru a contracara inflaþia, am
ajustat marjele comerciale, dar am
pus un accent sporit pe creºterea cali-
tãþii serviciilor, astfel încât clientul
sã perceapã o valoare realã adãugatã.
În faþa încetinirii economice, am ex-
tins gama dimensionalã a produselor
noastre ºi am promovat mai activ li-
niile de produse cu cerere constantã,
precum þeava sudatã zincatã ºi
neagrã.

În ceea ce priveºte noilemãsuri fi-
scale, acestea sunt tratate cu seriozi-
tate.

A CONSEMNAT
EMILIAOLESCU

(continuare în pagina 10)

Î
n contextul unei pieþe dominate de incertitudine ºi de noile
reglementãri europene, industria metalurgicã din þara noa-
strã se aflã la unmoment de rãscruce. Jucãtorii din domeniu
sunt nevoiþi sã se adapteze unei serii de provocãri, de la
fluctuaþiile preþurilor materiilor prime, pânã la impactul noi-
lor mãsuri fiscale.
Ion Luca, fondatorul ºi directorul general al Lio-Metal, ne-a
vorbit, în cadrul unui interviu, despre efectele taxelor apro-

bate de Guvern, despre volatilitatea preþurilor pe care le au ma-
teriile prime, precum ºi despre impactul CBAM - un mecanism
european de taxare a emisiilor de carbon, care va remodela com-
plet viitorul industriei.

La vremuri ca acestea nu se puteau gãsi oameni mai
potriviþi, mai reprezentativi decît aceºti clauni încruntaþi,
fãrã talent, merite sau ºtiinþã, puºi doar pe cãpãtuialã prin
orice mijloace, prin scoaterea la mezat a circului, dar mai
ales prin spolierea ºi prãdarea �spectatorilor�.


