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Brexit si teoria alegerilor

BBy Catalin Avramescu

Britanicii au ales, la referendum, Brexit.
Simplu si clar. Insa Parlamentul - domi-
nat de “remaineri” - a intrebat: Brexit dur

sau Brexit soft?

Dupi o serie de decizii fara sens,
Parlamentul britanic a adus tara intr-o
situatic imposibila. Nimeni nu mai
infelege nimic. lese sau nu iese Rega-
tul Unit din Uniunea Europeana?
Acum sau mai tarziu? Un al doilea re-
ferendum? No-deal?

in realitate, ce s-a intamplat are o
explicatie simpla, ce fine de teoria sis-
temelor de vot. Votul din Parlamentul
de la Westminster se desfasoara dupa
un sistem normal in adundri si comite-
te. Se supune la vot o “motiune”, se
numara voturile pentru i impotriva,
dupi care se stabileste care parte a
chestiunii a avut majoritatea.

Problema ca astfel de sisteme “ma-
joritare™ au o vulnerabilitate atunci
cand optiunile de vot sunt mai multe
decét doud. Cind poate sa apard un fe-
nomen numit “divizarea votului”
(vote-splitting).

S presupunem ca avem o multime
care alege, prin vot, intre doud optiuni:
peste prajit (fish and chips) sau pizza.
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O mare majoritate, 60 la sutd, alege
pizza.

Acum si presupunem ci un lider
fard scrupule, sau lipsit de o minima
abilitate politica, decide sd complice
lucrurile. $i i intreaba pe oamenii ace-
ia daca se refereau la pizza cu ciuperci
sau la pizza cu pepperoni. Asa ca reia
votul. Iar majoritatea se imparte acum
intre suporterii celor doud retete de
pizza. Sa zicem ca fiecare ia cate 30 la
sutd din voturi. Asa inct, cu toate ci
existd o majoritate cl pentru pizza,
oamenii aceia se vor alege cu peste
prajit.

Exact asta s-a petrecut in Parlamen-
tul britanic. Britanicii au ales, la refe-
rendum, Brexit. Simplu si clar. In;
Parlamentul - dominat de “remaineri”
- aintrebat: Brexit dur sau Brexit soft?
Acum sau peste citeva luni? In stil
norvegian? Cu sau fara backstop? Cu
sau fard un referendum separat asupra
acordului final cu UE?

(continuare in pagina 3)

N IANUARIE 2019 FATA DE ACEEASI LUNA A

ANULUI TRECUT

Deficitul de cont curent
a crescut de 16 ori

@ Aurelian Dochia: “Ne indreptam catre situatia din 2008, cand
am avut un deficit extern de 12% din PIB” ® Tonut Dumitru:
“Deficitul balantei comerciale a consemnat, in prima luna din an,
probabil, cel mai mare nivel din ultimii zece ani” ® Mircea Cosea:
“Producem valoare addugatd mai mica decat media europeand,

ceea ce este 0 mare problema’

” @ BNR: “In prima luni din an,

datoria externd totald a scazut cu 817 milioane de euro™

Contul curent al balantei de plati a
inregistrat, in luna ianuarie 2019, un
deficit de 114 milioane
de curo, majorandu-se
de aproximativ 16 ori
in comparatie cu defi-
citul de 7 milioane de
euro, consemnat  in
luna ianuarie 2018,
arata cifrele publicate,

ieri, de Banca
Nationali a Romaniei
(BNR),

Analistul economic
Aurelian Dochia ne-a
spus, feri, c@ aceste ci-
fre nu fac decat sa
confirme ingrijorarea exprimata de
multe voci din domeniul economic.
Domnia sa a adiugat:
afirmat ¢ acest trend devine, la un

Evolutia pietelor de capital:
ultimul sfert de secol si
viitorul probabil

moment dat, il §i tot tim-
pul am ficut referire la perioada din
jurul anului 2008,
cand am avut un de-
ficit extern de 12%
din PIB si fost cea
mai mare vulnerabi-
litate pe care am
avut-o in fata crizei.
Din cauza aceasta,
Romania a suferit
atat de mult, in com-
paratie cu alte fari
cum e Polonia, pen-
tru ca noi am avut
un dezechilibru
enorm si ne indrep-
tdm cétre aceeasi situatie”.

RAMONA RADU
(continuare in pagina 5)

SINDICALISTII ATRAG ATENTIA:

Eventuala fuziune
Deutsche Bank -
Commerzbank ameninta
30.000 de posturi

O eventuala fuziune intre Deutsche
Bank - cea mai mare banci din Ger-
‘mania - i rivala sa Commerzbank ar
putea pune in pericol
30.000 de locuri de
muncd pe termen
lung, dupd cum a de-
clarat, ieri, Jan Du-
scheck, reprezentant
al sindicatului Verdi,
potrivit Reuters.

Jan Duscheck este
i membru al consiliu-
Iui de supraveghere al
Deutsche Bank.

Conform spuselor
sale, cea mai mare par-
te din cele 30.000 de
posturi amenintate sunt in Germania.
Duscheck a precizat cd, pe termen
scurt, sunt amenintate 10.000 de po-
sturi din cadrul bancii si a subliniat:

“In opinia noastra, o posibila fuziune
nu va genera un model de business
sustenabil pe termen lung”.

Totodatd, Frank
Bsirske, seful sindi-
catului Verdi, de ase-
menea membru al
consiliului de supra-
veghere al Deutsche
Bank, este de pirere
ca unificarea opera-
tiunilor celor doud
banci germane ar
avea ca efect o su-
prapunere a segmen-
telor de clienti de re-
tail si corporativi,
ceea ce va crea pro-
bleme pentru angajati.

ALINA VASIESCU
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Unul dintre autorii acestui articol - Andre (appun - vafi prezent la Conferinta BURSA
din 16 aprilie 2019, (,Tendi ietele de capi ietei

Evoluti lor de capi prinde, in rezumat:
a) Perspectiva Islolld. cresterea Investkonlor Ins(llll]lnnall dereglementa-
‘vanzari’,
si
ainfrastructurilor pietei.
) ivele vii izata, inter-
lval ari: pi d d aa burselorin fa-
pensare si decontare CCP, la DVP-ul bilateral in T Zero.
) Implicatii pentru pm;eleemergeme si fmnnere
Tnavans, Andre C: 7 o
subiectele, cuintentia ca ta BURSA si-si dori

neste fluent, ca limba materna).

uinternetul, blockchain si
tehnologiile inteligente de
contractare, suntem  pe
punctul s trdim o schim-
bare majord in structura
pietelor de capital. Ne
asteptam ca structura pie-
tei si evolueze gradat

spre un model descentralizat.

Perspectiva istorica:
“arhitectura centralizata
era cheia

59

Pietele sunt locatii pentru cumpara-
tori §i vanzatori sa se intalneasca i sa

in care le vor scrie.

pri
(F.G.)

el

(continuare in pagina 8)

ele permit traderilor s
se caute unul pe altul, s comunice cu
privire la produse §i preturi, sa exprime
intentii de cumpdrare si vanzare, s ne-
gocieze, tranzactioneze si in cele din

urmi sa deconteze tranzactiile prin pla-
tain numerar versus livrarea unui activ.
Primele piete financiare erau pur si
simplu piete unde traderii s intalneau.
Aduceti-va aminte de legendarul man-
glier de pe Wall Street, la numarul 68:
oamenii se intlneau sub acest copac
pentru a tranzactiona titluri de valoare.
In mai 1792, au semnat Acordul de la
Buttonwood, prin care se defincau
drept brokeri, cu alte cuvinte agenti ai
investitorilor, au restrictionat accesul
pietei la comunitatea brokerilor, i au
cazut de acord sa taxeze pe alti investi-
tori cu un comision minim de 0.25%
din valoarea tranzactionata.
ANDRE CAPPON si
PHILIPPE BUHANNIC
—4 martie 2019
(continuare in pagina 7)



