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Sentix: Redresarea economicã
din zona euro a luat o pauzã

Încrederea investitorilor în economia
zonei euro a scãzut sub aºteptãri în oc-
tombrie 2020, conform celui mai recent
raport de la Sentix GmbH (vezi graficul),
pe fondul unui declin al indicelui
aºteptãrilor ºi a unei creºteri
uºoare a indicelui situaþiei curen-
te.

Încrederea investitorilor ºi-a
continuat tendinþa de îmbunãtãþi-
re ºi pentru Asia, exclusiv Japo-
nia, ºi Statele Unite, în timp ce re-
dresarea din America Latinã a
înregistrat o stabilizare.

Indicele agregat al încrederii pentru
zona euro a scãzut pânã la -8,3 puncte, de
la -8 puncte în luna precedentã, în condi-
þiile în care indicele aºteptãrilor a scãzut
cu 2 puncte, pânã la 18,8 puncte, iar indi-

cele situaþiei curente a crescut cu un
punct, pânã la -32 de puncte.

“Dupã cinci creºteri consecutive ale
indicelui încrederii, redresarea economi-

cã din zona euro a luat o pauzã”,
se aratã în raportul de la Sentix, în
condiþiile în care “datele nu aratã
elemente semnificative de risc pe
termen scurt”.

Analiºtii de la Sentix sublinia-
zã cã pauza din octombrie 2020
nu înseamnã cã redresarea a intrat
într-un proces de frânare, pe fon-
dul unui indice al situaþiei curente

care ar trebui sã reprezinte o “încurajare”
ºi a unui indice al aºteptãrilor care a înre-
gistrat o relativã stabilizare la un nivel
destul de ridicat.

(continuare în pagina 12)

Pandemia schimbã
arhitectura datoriei
l FMI: „Iniþiativa de suspendare a plãþii datoriei trebuie extinsã pânã în 2021”l Preºedintele Bãncii
Mondiale: „43 de þãri beneficiau de o suspendare a plãþii datoriei de aproximativ 5 miliarde de dolari, la
jumãtatea lunii septembrie”

P
andemia COVID-19 a împins
nivelul datoriilor pe noi culmi
ºi a adus astfel noi provocãri
tuturor statelor, dar loveºte
puternic mai ales în pieþele
emergente ºi în þãrile sãrace

care riscã sã se confrunte cu o nouã crizã
economicã.

Un raport al Fondului Monetar Inter-
naþional estimeazã cã rata medie a dato-
riei în 2021 va creºte cu 20% din PIB,
faþã de 2019, în economiile avansate, cu
10% din PIB în economiile din pieþele
emergente ºi cu aproximativ 7% în þãrile
cu venituri mici. Aceste creºteri se adau-
gã nivelurilor datoriilor care erau deja

mari din punct de vedere istoric. În timp
ce multe economii avansate au încã ca-
pacitatea de a se împrumuta, pieþele
emergente ºi þãrile cu venituri mici se
confruntã cu limite mult mai stricte în
ceea ce priveºte capacitatea lor de a face
faþã unor datorii suplimentare.

Conform FMI, aproximativ jumãtate
din þãrile cu venituri mici ºi mai multe
economii de piaþã emergente se aflau deja
în risc de crizã pe fondul datoriilor sau
înregistrau un risc ridicat, iar creºterea în
continuare a datoriilor este alarmantã.

FMI susþine cã existã riscul ca în mo-
mentul în care încep sã se recupereze
dupã amprentele adânci lãsate de pande-

mie, multe dintre aceste þãri sã fie lovite
de un al doilea val de crizã economicã,
declanºat implicit de fuga de capital ºi de
austeritatea fiscalã. Prevenirea unei
astfel de crize poate face diferenþa între
un deceniu pierdut ºi o redresare rapidã
care pune þãrile pe o traiectorie de
creºtere durabilã. Dupã cum au arãtat re-
cent cercetãrile FMI, aºteptarea restruc-
turãrii datoriilor pânã dupã apariþia unei
neplãþi este asociatã cu scãderi mai mari
ale PIB, investiþii, credit din sectorul pri-
vat ºi intrãri de capital, decât restructurã-
rile preventive ale datoriilor.

Datoritã acþiunilor politice decisive
ale bãncilor centrale, autoritãþilor fiscale,

creditorilor bilaterali oficiali ºi instituþii-
lor financiare internaþionale încã din pri-
mele zile ale pandemiei încã nu a avut loc
nicio crizã a datoriilor. FMI avertizeazã
însã cã aceste acþiuni, deºi esenþiale, de-
vin rapid insuficiente.

Raportul Fondului Monetar aratã:
„Iniþiativele luate pânã acum sunt tem-
porare prin proiectare. Iniþiativa de su-
spendare a serviciului datoriei G20, care
a fost un rãspuns foarte binevenit la o ce-
rere a FMI ºi a Bãncii Mondiale, expirã
la sfârºitul acestui an.

ADELINA TOADER
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ANALIZÃ BLOOMBERG:

Valul mult aºteptat de fuziuni
bancare din Europa începe sã
prindã contur

Dupã ani buni de crizã, sectorul ban-
car european este plin de tranzacþii, po-
trivit unei analize Bloomberg, care amin-
teºte cã, numai în ultima sãptãmânã,
Intesa Sanpaolo SpA din Italia a decis sã
cumpere banca privatã elveþianã Reyl &
Cie SA, iar Unicaja Banco SAdin Spania
a reluat discuþiile de fuziune cu rivala Li-
berbank SA. Totodatã, existã potenþialul
realizãrii unor tranzacþii mai mari, ana-
liºtii speculând în prezent pe marginea
unei eventuale alianþe între bãncile fran-
ceze Société Générale SA ºi BNP Pari-
bas SA.

Conform analizei, au existat speculaþii
legate de tranzacþii în domeniu încã de la
momentul la care CaixaBank SA din Spa-
nia a anunþat, în septembrie, cã va cumpãra
Bankia SA. Acordul de 3,8 miliarde de
euro (4,5 miliarde de dolari) pentru crearea
celei mai mari bãnci interne a Spaniei a de-
clanºat discuþii pe tot continentul, unde
sectorul financiar este fragmentat. Planuri-

le mai sus menþionate au fost alimentate
de încercãrile recente ale Bãncii Centrale
Europene (BCE) de a relaxa normele pri-
vind realizarea de tranzacþii între bãnci.

Chiar ºi tranzacþiile transfrontaliere
sunt avute în vedere, conform studiului,
deºi, în trecut, puþine bãnci au reuºit sã
depãºeascã obstacolele politice ºi de re-
glementare ca sã realizeze o fuziune pro-
fitabilã.

Sursa aduce în atenþie câteva potenþia-
le tranzacþii în perioada urmãtoare, în
sectorul bancar european:

Germania
Directorul executiv al gigantului De-

utsche Bank AG, Christian Sewing, a
spus în repetate rânduri cã doreºte sã joa-
ce un rol activ în consolidarea bancarã
europeanã atunci când acest proces se va
produce. (A.V.)

(continuare în pagina 12)

PENTRU PRIMA DATÃ ÎN ULTIMELE ªASE LUNI

BNR nu a mai cumpãrat titluri
de stat din piaþa secundarã, în
septembrie
lAdrian Codirlaºu, vicepreºedinte CFA România: “Acest
lucru înseamnã cã, din datele BNR, economia îºi revine ºi
cã nu mai are nevoie de atâta lichiditate”

Banca Naþionalã a României (BNR)
nu a mai cumpãrat titluri de stat în lei din
piaþa secundarã, în luna septembrie, ara-
tã raportul statistic publicat ieri de cãtre
banca centralã. Aceasta este prima lunã
din ultimele ºase în care Banca Naþionalã
nu mai tipãreºte lei prin achiziþia de titlu-
ri de stat din piaþa secundarã, dupã ce în
perioada aprilie-august stocul titlurilor
de stat în monedã naþionalã cumpãrate de
BNR ajunseserã la 5,28 miliarde de lei.

Ritmul achiziþiilor se temperaserã
deja în ultimele luni, de la achiziþii în va-

loare de 1,88 miliarde de lei în luna apri-
lie ºi 1,61 miliarde de lei în mai - lunile
cu deficitele cele mai mari de lichiditate -
la 748,5 milioane de lei în iulie ºi 504,3
milioane de lei în august. BNR a dispus
achiziþiile la vârful tensiunilor financiare
Covid-19, în data de 20 martie, dupã ce
piaþa titlurilor de stat îngheþaserã ºi rata
de dobândã la 10 ani explodaserã la peste
6% cu o zi înainte.

MIHAI GONGOROI
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ANALIZÃ:

Concertarea controlatã de
SIF Banat Criºana a depãºit
deþinerea de 33% din SIF
Oltenia – legea obligã la
ofertã de preluare

Concertarea controlatã de SIF Ba-
nat-Criaºana (SIF1) a depãºit deþinerea
de 33% din drepturile de vor ale SIF
Oltenia (SIF5), fapt ce naºte obligaþia
efectuãrii ofertei publice de preluare a
SIF5, conform prevederilor legale în vi-
goare, se aratã într-o analizã care circulã
prin piaþã.

Grupul indicat, despre care analiza
prezumã cã acþioneazã în mod concertat
în legãturã cu SIF Oltenia (SIF5) deþinea
în mod direct ºi indirect, la 30 septembrie
2020, data de referinþã pentru AGOAso-
cietãþii din Craiova din 12 octombrie,
165,98 milioane de acþiuni SIF5, repre-
zentând circa 31,79% din capitalul
SIF-ului, respectiv 33,19% din capitalul

cu drept de vot.
Conform analizei, este vorba despre

SIF Banat-Criºana, SIF Muntenia
(SIF4), Radu Rãzvan Strãuþ, Fondul
Închis de Investiþii Active Plus, FIACer-
tinvest Acþiuni, FDI Certinvest XT
Index, FDI Certinvest BET-FI Index,
Fondul Închis de Investiþii STAR Value,
FII Multicapital Invest, FDI Star Focus,
FDI Star Next, Fondul Închis de Investi-
þii Optim Invest, FII BET-FI Index
Invest, FDI Prosper Invest, FIA Roma-
nia Strategy Fund AA/Vaduz, FII Smart
Money, FDI Fix Invest, FII Fortuna Cla-
sic, FII Fortuna Gold ºi Opus – Chartered
Issuances SA/AA Luxembourg. (A.I.)
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