
Antiglobalistul cu pãrul vâlvoi

V
reau sã vã pun perspica-
citatea la încercare: re-
produc mai jos un frag-
ment dintr-o lucrare mai

amplã, despre criza mondialã, fãrã sã
citez sursa.

Provocarea este sã o ghiciþi, dupã
filozofia pe care o degajã.

Vã dau o indicaþie: sursa este foar-
te credibilã.

Citiþi mai jos.
Ne vedem dupã aia.

“Riscurile fiscale au crescut,
mai ales în cadrul economiilor
avansate, din trei motive: substra-
tul tendinþelor fiscale s-a deterio-
rat în continuare, […]; pieþele fi-
nanciare ºi-au întãrit concentra-
rea din ce în ce mai mult pe slãbi-
ciunile fiscale iar progresul în defi-
nirea unor strategii de ieºire fisca-
lã a fost încet.

În acest context, în timp ce pier-
derea masivã de încredere în sol-
venþa fiscalã rãmâne deocamdatã
un risc îndepãrtat, costurile sale
potenþiale sunt de asemenea natu-
rã încât riscul n-ar trebui ignorat.

Chiar ºi în absenþa unei astfel de
dezvoltãri dramatice, fãrã progres
în abordarea problemelorde suste-
nabilitate fiscalã, nivelul ridicat al
îndatorãrii ar putea afecta creºte-
rea economicã pentru ani de zile.

Aceastã ediþie a Monitorului
prezintã noi dovezi asupra legãtu-
rii dintre datorie si creºtere: el su-
gereazã cã, pe baza predicþiilorcu-
rente, dacã datoria publicã nu este
coborâtã la nivelurile de dinaintea
crizei, atunci creºterea potenþialã

în economiile avansate ar putea
scãdea anual cu peste 0,5%, un
efect de mare dimensiune când
este cumulat pe câþiva ani.”

Aþi citit.
Cine sã fie autorul textului?
Dupã pãrerea mea, textul este al

unui antiglobalist, dintre aceia care
protesteazã pe stradã, ori de câte ori
are loc întâlnirea anualã a guverna-
torilor bãncilor centrale ale lumii.

Omul are studii – gãseºti astfel de
tipi printre libertarieni – ºi are cura-
jul sã se refere la raportul inhibitor
dintre cuantumul datoriei unei þãri
(faþã de produsul sãu intern brut) ºi
rata creºterii sale economice (o rela-
þie pe care alþi teoreticieni se strãdu-
iesc sã o stabileascã statistic, dar fãrã
prea mare succes, nereuºind sã ex-
plice de ce aceasta nu este o lege care
sã se aplice în toate cazurile).

Pe scurt, autorul zice cã datoriile
sunt toxice ºi ne previne cã ne
aºteaptã ceva într-atât de îngrozitor,
încât nici nu-l descrie.

În consecinþã, el trebuie sã fie vre-
un “profet” libertarian care procla-
mã “Armaghedonul” financiar, un
apucat cu pãrul vâlvoi ºi ochelari pe
nas, un alarmist dispus sã arunce cu

ouã în limuzina FMI-ului.
Surprizã!
Autorul textului nu aruncã cu ouã

în limuzina FMI, pentru simplul mo-
tiv cã se aflã înãuntrul limuzinei.

Autorul textului este FMI, iar tex-
tul se gãseºte la pagina numãrul 5,
din “Monitorul fiscal” pe care FMI
l-a dat publicitãþii cu un an în urmã,
la 14 mai 2010.

De fapt, aþi fi putut sã vã daþi sea-
ma de asta, dupã jargonul “bankee”,
dupã stil ºi perspectiva abordãrii.

FMI nu spune cã afacerile ºi po-
pulaþia nu mai pot îndura creºterea
taxelor, ci cã “substratul tendin-
þelor fiscale s-a deteriorat în continua-
re”.

FMI traduce cãderea titlurilor de
stat la bursã, prin “pieþele financiare
ºi-au întãrit concentrarea din ce în ce
mai mult pe slãbiciunile fiscale”.

FMI nu-ºi permite sã spunã cã nu
existã soluþie pentru ieºirea din crizã,
ci, doar, cã “progresul în definirea
unor strategii de ieºire fiscalã a
fost încet”.

Adicã, cum încet?
Adicã, atâþia savanþi finanþiºti,

bancheri, fiscaliºti ºi oameni politici,
câþi avem în lume – toþi au fost
puturoºi?

Nu, nu se referã la aºa ceva.
Atunci, încet faþã de ce?
Desigur, nu o spune, dar lasã sã se

înþeleagã: soluþionarea crizei este
excedatã faþã de violenþa ºi rapidita-
tea evoluþiei crizei.

Ce urmeazã e delicios: “pierde-
rea masivã de încredere în solven-
þa fiscalã rãmâne deocamdatã un
risc îndepãrtat”.

Este un text de acum un an ºi douã
luni.

Dar, criza datoriilor suverane se
manifestã, deja, de ºapte luni.

Orizontul unei jumãtãþi de an nu
este “îndepãrtat”, nicidecum, în lim-
baj bancar: ºase luni reprezintã “cre-

dit pe termen scurt”, în orice bancã.
Când te uiþi la Grecia, exclami ca

în reclama la un film horror: “Aþi vã-
zut semnele, acum se petrece!”

Când te uiþi la Statele Unite, nu
mai exclami nimic: rãmâi mut.

Ei bine, FMI ne avertiza anul tre-
cut cã n-ar trebui sã ignorãm costuri-
le potenþiale a ceea ce atunci numea
“un risc îndepãrtat”, dar care,
acum, “se petrece”.

“Absenþa unei astfel de dezvol-
tãri dramatice” s-a transformat în
prezenþa “unei astfel de dezvoltãri
dramatice”.

Cãderea de vineri a burselor lumii
reprezintã manifestarea “pierderii
masive de încredere în solvenþa fis-
calã”, în condiþiile în care “pieþele
financiare ºi-au întãrit concentra-
rea din ce în ce mai mult pe slãbi-
ciunile fiscale”, iar “progresul în
definirea unor strategii de ieºire
fiscalã a fost încet”.

Am sã mai dau un citat din acest
“profet libertarian, ochelarist apucat
cu pãrul rãvãºit”, care este FMI:

“SUA trebuie sã accelereze
adoptarea unor mãsuri credibile
de reducere a nivelului datorii-
lor”.

Asta nu mai e de anul trecut.
Este de anul ãsta.
Pagina X, din Monitorul fiscal al

FMI, din aprilie 2011.
Aºa.

SUA a crescut plafonul de îndato-
rare, cu douãsprezece ore înainte sã
intre în încetare de plãþi.

FMI zice cã SUA trebuie sã-ºi re-
ducã datoria, iar SUAo creºte, stabi-
lind recordul mondial.

E de bine, nu?!
Altfel, se cãsca o gaurã neagrã în

care cãdeau toate continentele (Afri-
ca, nu).

Acum, se cascã o gaurã neagrã
care înghite toate continentele (Afri-
ca, nu).

Mare diferenþã!
Mã rog… “progresul în defini-

rea unor strategii de ieºire fiscalã a
fost încet”, ce naiba!

Oameni suntem…
Iatã observaþiile protestatarului

numit “FMI”, pentru anul acesta:

“SUA trebuie sã accelereze
adoptarea unor mãsuri credibile
de reducere a nivelului datorii-
lor.

În Japonia, când ansamblul cos-
tului fiscal estimat al dezastrului
natural se va aplatiza ºi recon-
strucþia va deveni posibilã, va fi
necesar a le încorpora în planuri
de ajustare fiscalã pe termen me-
diu, susþinute de mãsuri identifi-
cate mai clar decât în trecut.

În zona euro, unde consolidarea
fiscalã s-a desfãºurat în mare mã-
surã în acord cu planurile, progre-
sul cãtre identificarea unei cu-
prinzãtoare abordãri pan-europe-
ne pentru managementul crizei
este binevenit, dar detalii impor-
tante rãmân de agreat.

[…] Pentru majoritatea econo-
miilor avansate, presiunile pentru
cheltuieli pe termen mediu ºi lung
pentru pensii ºi în special pentru
sãnãtate rãmân sã fie soluþiona-
te.”

(FMI/World Economic and Fi-
nancial Surveys/Aprilie 2011/Fiscal
Monitor/pag.X)

(continuare în pagina 3)
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Costurile de finanþare pentru Spania ºi Italia au atins, vineri, un nou nivel record.

Scãderile nu au ocolit BVB
l Investitorii de la Sibex, în expectativã

Contaminatã de scãderile de pe pieþele externe,
Bursa de la Bucureºti a înregistrat, vineri, una
dintre cele mai proaste ºedinþe din acest an, indi-

cii scãzând cu peste 6%, în prima parte a zilei, fãrã ca in-
vestitorii sã mai þinã cont de datele financiare ale com-
paniilor sau de perspectivele economice ale României.

Deprecierile s-au mai domolit, spre finalul ºedinþei,
dupã ce autoritãþile de la Washington au anunþat o
creºtere de 117.000 a locurilor de muncã, în luna iulie,
peste estimãrile analiºtilor.

Bursaa închis, astfel, cuopierderede4,81%, recuperând
totuºi o parte din scãderile de dimineaþã. Indicele BET, care
urmãreºte evoluþia celor mai active zece companii listate a
închis ºedinþa cu o scãdere de 4,06%, la 4.921,68 puncte, în

timp ce in-
d i c e l e
BET-FI, al
societãþilor
de investiþii
financiare
(SIF-uri) ºi
al Fondului
Proprietatea
(FP), a marcat o pierdere de 4,25%, coborând la 20.176
puncte. Numai douã acþiuni au înregistrat aprecieri, cea
mai mare parte din ºedinþa de vineri, însã numãrul lor a
crescut spre finalul zilei. (ªTEFANIA CIOCÎRLAN)

(continuare în pagina 6)

Statele Unite au pierdut ratingul de top de la S&P

Agenþia de evaluare Standard & Poor’s (S&P) a redus, vineri
searã, pentru prima oarã în istorie, ratingul de top de care
beneficiau Statele Unite, aducând ca argument pentru aceas-
tã decizie lipsa de încredere în mãsurile de reducere a defici-
tului bugetar adoptate de Legislati-
vul american.
Calificativul de credit a fost redus
cu o treaptã, la “AA+” de la
“AAA”, iar perspectiva sa a rãmas
negativã, agenþia criticând parla-
mentarii americani pentru cã nu au
redus suficient cheltuielile bugeta-
re, astfel încât sã diminueze defici-
tul bugetar record.
Standard & Poor’s este prima agen-
þie de rating care a redus calificati-
vul SUA. Analiºtii agenþiei au decla-
rat: “Retrogradrea reflectã opinia
noastrã potrivit cãreia planul de
consolidare fiscalã adoptat recent de Congres ºi de Admini-
straþie nu corespunde mãsurilor care ar fi necesare stabilizã-
rii dinamicii datoriei guvernamentale pe termen mediu”.

Anunþul S&P a fost fãcut dupã închiderea burselor americane.
Agenþia atrage atenþia cã, în termen de doi ani, ratingul SUA
ar putea fi redus la “AA”, în situaþia în care micºorarea chel-
tuielilor bugetare nu va corespunde angajamentului guver-

nului, dobânzile vor creºte, iar dato-
ria publicã va spori ca urmare a unor
presiuni fiscale noi.
Ca rãspuns la reducerea calificati-
vului, Trezoreria americanã a acu-
zat agenþia S&P cã a comis o eroare
de calcul de 2.000 de miliarde dola-
ri în proiecþiile bugetare care au stat
la baza scãderii ratingului atribuit
datoriei publice a SUA.
Sãptãmâna trecutã, Moody’s Inves-
tors Service ºi Fitch Ratings au con-
firmat ratingul de top “AAA” pentru
SUA, dupã ce parlamentarii au de-
cis majorarea plafonului de îndato-

rare ºi reducerea cheltuielilor bugetare. Cele douã agenþii au
anunþat cã nu au planuri imediate de a urma deciza Standard
& Poor’s (S&P), potrivit BBC. (A.V.)

Vot de neîncredere din partea pieþelor

Pieþele mondiale au acordat un vot de neîncredere cu privire
la modul în care sunt administrate cele mai mari economii
ale lumii – SUA ºi zona euro, ziua de joi aducând un declin
puternic pe bursele internaþionale.
Dacã în cursul zilei de vineri au fost înregistrate creºteri tem-
porare, ca urmare a publicãrii unor date pozitive privind piaþa

muncii din SUA, bursele au revenit pe trend descendent,
încheind sãptãmâna cu pierderi semnificative, din cauza te-
merilor legate de viitorul economiei mondiale.
În opinia unor analiºti, însã, este posibil sã fi asistat la “un
vârf de panicã” sãptãmâna trecutã, iar zilele viitoare sã ob-
servãm o corecþie a pieþelor.

Bursele din Europa, în cea mai mare scãdere
sãptãmânalã din noiembrie 2008
Titlurile de pe pieþele din Europa au consemnat, în intervalul
1-5 august, cea mai mare scãdere sãptãmânalã din noiem-
brie 2008 pânã în prezent, pe fondul escaladãrii temerilor le-
gate de redresarea economiei SUA.
Indicele Stoxx 600 Europe a coborât cu 9,9%, la 238,88
puncte - cel mai redus nivel din ultimele 13 luni. Faþã de ma-
ximul atins de indice la data de 17 februarie, nivelul actual
este cu 18% mai mic.
Sãptãmâna trecutã, indicele CAC 40 al pieþei din Paris a
pierdut 11%, FTSE 100 al celei din Londra – 9,8%, iar DAX
al Bursei din Frankfurt – 13%. (A.V.)

(continuare în pagina 3)

Franþa - “încredere totalã în soliditatea
economiei americane”

“Franþa are încredere totalã în soliditatea economiei americane ºi a fundamente-
lor sale, precum ºi în determinarea administraþiei americane privind implementa-
rea planului (de reducere a deficitului-n.r.) aprobat de Congres”, a declarat
sâmbãtã ministrul francez al Economiei, Francois Baroin, primul oficial european
care a reacþionat la reducerea ratingului Statelor Unite de cãtre Standard&Po-
ors, potrivit AFP.

China criticã starea finanþelor americane

“Pentru a-ºi îngriji dependenþa de datorii, Statele Unite trebuie sã restabileascã
principiul de bun simþ potrivit cãruia trebuie sã trãieºti dupã mijloace”, a criticat
agenþia chinezã de stat, China Nouã, starea finanþelor americane.
China “are de acum toate drepturile de a cere Statelor Unite sã atace problema
structuralã a datoriei”, dupã ce ratingul celei mai mari economii din lume a fost
scãzut de Standard & Poor’s, pentru prima oarã în istorie, a scris sâmbãtã agenþia
chinezã de stat, China Nouã, preluatã de AFP.
“Zilele în care unchiul Sam, paralizat de datorii, putea cu uºurinþã sã delapideze can-
titãþi infinite de împrumuturi din strãinãtate par numãrate”, a adãugat China Nouã.
China, de departe cel mai mare împrumutãtor al Statelor Unite, a criticat dur adopta-
rea planului de evitare a intrãrii în încetare de plãþi adoptat de Congres pe ultima sutã
de metri, estimând cã problemele datoriei suverane nu au fost rezolvate.

Japonia:
Atractivitatea titlurilor
SUA nu s-a schimbat

“Încrederea pe care o avem în titluri-
le Trezoreriei SUA ºi atractivitatea
acestora pentru investiþii nu se vor
schimba din cauza acþiunii S&P”, a
spus, sâmbãtã, un important oficial
guvernamental japonez, citat de
Wall Street Journal.

ATI VAZUT SEMNELE; ACUM SE PETRECE!

Londra: Reducerea
ratingului SUA -
“complet previzibilã”

Ministrul britanic al Comerþului, Vin-
ce Cable, a apreciat sâmbãtã cã redu-
cerea ratingului Statelor Unite de cã-
tre Standard&Poors era “complet
previzibilã”, dupã lupta din Congresul
american pentru ridicarea plafonului
datoriei publice, transmite AFP.

MAKE

Oficiali ai G20 au discutat duminicã despre
crizele din Europa ºi SUA

Oficiali ai ministerelor de Finanþe din statele Grupului celor 20 de mari economii
ale lumii au discutat, duminicã, despre criza datoriilor de stat din Europa ºi redu-
cerea ratingului Statelor Unite, în cadrul unei teleconferinþe, a declarat un oficial
sud-coreean, citat de Reuters.
Choi Jong-ku, adjunctul ministrului sud-coreean al Finanþelor, a refuzat sã facã
alte precizãri privind conþinutul discuþiilor G20.
Potrivit acestuia, încrederea Coreei de Sud în titlurile de Trezorerie americane nu
a fost afectatã de decizia agenþiei de rating Standard & Poor’s (S&P).
“Am exprimat poziþia þãrii noastre în cadrul conferinþei, cã nu va fi nicio modifi-
care a politicii de administrare a rezervei. Nu existã nicio alternativã la obligaþiu-
nile de stat ale SUA care sã ofere o asemenea stabilitate ºi lichiditate”, a afirmat
oficialul.


