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FÃRÃ SCÃPARE DIN FAÞA VALULUI SEISMIC AL DATORIILOR

IIF: Pandemia a urcat datoria globalã
pânã la 363% din PIB-ul global

Î
n primele nouã luni din acest an
datoria globalã a crescut cu peste
15 trilioane de dolari faþã de
sfârºitul anului trecut, pânã la
circa 273 de trilioane de dolari,
în timp ce economia globalã a
înregistrat o contracþie de peste 5
trilioane de dolari, ajungând la

75 de trilioane de dolari, con-
form ultimului raport Global
Debt Monitor de la Institute of
International Finance (IIF)
(vezi graficul 1).

Ultima perioadã de relativã
plafonare a valorii nominale a
PIB-ului global s-a manifestat
încã din 2018, pe fondul unei
creºterii accelerate a datoriilor, ceea ce
ridicã un mare semn de întrebare pri-
vind eficienþa stimulãrii economice
prin creºterea creditãrii.

În aceste condiþii, datoria globalã a
ajuns la aproape 273 de trilioane de
dolari în T3 2020, ceea ce reprezintã
circa 363% din PIB-ul global, dupã
cum aratã analiºtii de la IIF în raportul

cu titlul “Attack of the Debt Tsunami”.
Creºterea cu 40,7 puncte procentua-

le a datoriei globale raportate la PIB
faþã de aceeaºi perioadã a anului trecut
a fost determinatã, în principal, de
avansul cu 16,1 puncte procentuale a
datoriilor guvernamentale, pânã la
104,8% din PIB-ul global, ºi de

creºtere cu 11,1 puncte procen-
tuale a datoriilor companiilor
nefinanciare, pânã la 103% din
PIB.

Prognoza analiºtilor de la IIF
pentru sfârºitul acestui an aratã
o creºtere a datoriei globale
pânã la 277 de trilioane de dola-
ri, corespunzãtoare unei ponde-

ri de 365% din PIB-ul global.
Datoriile cumulate ale economiilor

dezvoltate au crescut pânã la 196,3 tri-
lioane de dolari în T3 2020, cu 14,4 tri-
lioane faþã de aceeaºi perioadã a anului
trecut, în timp ce datoriile economiilor
emergente au ajuns la 76,4 trilioane de
dolari, cu 5,55 trilioane peste nivelul
din T3 2019 (vezi graficul 2).

Raportate la PIB, datoriile cumulate
din economiile dezvoltate au crescut
cu 48,6 puncte procentuale în aceeaºi
perioadã, pânã la 432%, iar datoriile
cumulate din economiile emergente
au crescut cu 27,5 puncte procentuale,
pânã la 248,4%.

Creºterea datoriilor din economiile
emergente a fost determinatã exclusiv
de avansul creditelor acordate compa-
niilor nefinanciare din China, a cãror
valoare nominalã a depãºit 23 de tri-
lioane de dolari în T3 2020, pe fon-
dul unei creºteri anuale de 13,4%.
Datoriile guvernamentale din China
au crescut cu o ratã anualã de
22,2%, pânã la 8,8 trilioane de dola-
ri, iar datoriile gospodãriilor au cre-
scut cu o ratã anualã de 12,7%, pânã
la 8,35 trilioane de dolari (vezi gra-
ficul 3).

O ºtire recentã de la Bloomberg ara-
tã cã piaþa creditelor corporate din
China, în special segmentul obligaþiu-
nilor, este marcatã de o aversiune tot
mai mare faþã de risc, reflectatã ºi de

creºterea semnificativã a costurilor de
finanþare, pe fondul creºterii numãru-
lui firmelor mari intrate în incapacitate
de platã.

Tensiunile s-au accentuat inclusiv pe
piaþa obligaþiunilor guvernamentale,
ale cãror preþuri au înregistrat în noiem-
brie 2020 a ºaptea lunã consecutivã de
scãdere, în condiþiile incertitudinilor le-
gate de evoluþia politicii monetare.

Dacã sunt excluse datoriile Chinei,
datoriile cumulate ale economiilor
emergente au scãzut pânã la 29,3 tri-
lioane de dolari în T3 2020, de la 31 de
trilioane în T4 2019, dinamica fiind in-
fluenþatã în cea mai mare parte de de-
precierea monedelor naþionale faþã de
dolarul american.

(continuare în pagina 3)

Conceptul corporatist de
”ameninþare” existenþialã (II)

M
onopolul google (ºi al celorlalte corporaþii
Big Tech) nu se exercitã pe o piaþã a produ-
selor sau a serviciilor. Google vinde (alãtu-
ri, ºi nu în competiþie cu celelalte corporaþii

Big Tech) estimãri comportamentale sau chiar
certitudini. Google ºtie absolut orice ai fãcut în
ultimii 15 ani, de când eºti pe internet ºi þi-ai li-
pit smartphone-ul de palmã (sau ear-pho-
ne-urile de tâmple), ºi ºtie cu o precizie teri-
fiantã ce vei achiziþiona mâine, peste o sãp-
tãmânã sau de Crãciun.

Aºa cum aratã Shoshana Zuboff (în The Age
of Surveillance Capitalism), în cadrul modelu-
lui de afaceri al google nu este vorba de o
maºinã sau de o hartã, ci de comportamentul care re-
zultã din condusul maºinii sau din utilizarea hãrþii.
Acest model de afaceri nu numai cã a fost adoptat de
serviciile secrete ºi de armata SUA, dar a primit ºi pe-
cetea parteneriatului lor.

Din ce face google cei mai mulþi bani ºi de unde îºi
extrage imensa influenþã asupra lumii? Iatã trei exem-
ple:

(i) motorul de cãutare pe internet (search) este, de
fapt, un mecanism de extracþie a informaþii-
lor de pe internet, fie cã sunt principale sau
reziduale, mecanism cu ajutorul cãruia goo-
gle primeºte, fãrã ºtirea ”expeditorului”,
întregul URL al fiecãrei pagini vizitate; pe
baza acestei funcþii, de care puþinã lume este
conºtientã, google ºi-a construit propriul
conþinut, depãºind cu mult ideea fondatoare,
aceea de a facilita, printr-un motor simplu,
cãutarea de informaþii pe internet;

(ii) ”prãjiturelele” (cookies) sunt biþi de coduri de
urmãrire introduºi în computerul personal sau profe-
sional, care transmit continuu urme ale tuturor utili-
zatorilor cãtre bazele de date ale google;

(continuare în pagina 3)
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2020 - DEFICIT DE 9,1% DIN PIB ªI CONTRACÞIE ECONOMICÃ DE 4,2%

Gelu Diaconu: “Ministrul
Finanþelor prezintã orice dezastru ca
fiind un mare succes”
lMircea Coºea: “Toþi indicatorii macroeconomici sunt nefavorabili”

Þ
ara noastrã va încheia anul în curs
cu un declin de 4,2% al Produsului
Intern Brut (PIB) ºi un deficit bu-
getar de 9,1% din PIB, respectiv

96 miliarde lei, a precizat, ieri, Florin
Cîþu, ministrul Finanþelor Publice, men-
þionând cã, pentru anul viitor, se încear-
cã revenirea la un deficit de 7% din PIB.
Ministrul de resort a prezentând ultima
rectificare bugetarã din acest an,
afirmând cã este fãcutã pentru “a ne asi-
gura cã sãnãtatea, asistenþa socialã ºi
educaþia au banii necesari pentru finalul

acestui an”.
Florin Cîþu a precizat: “În acelaºi timp,

rectificarea are rolul de a asigura finanþa-
rea pentru continuarea investiþiilor, care,
în acest an, sunt estimate la 55 de miliar-
de de lei. Este cea mai mare sumã investi-
tã de la buget în ultimii zece ani. Dupã
zece luni de zile, investiþiile strategice -
35,4 miliarde de lei, mai mult decât s-a
investit în tot anul în 2016, în 2017 sau
chiar în 2018. Pentru aceastã rectificare
bugetarã am luat în calcul o scãdere a
economiei de 4,2 puncte procentuale.

Comisia Naþionalã de Strategie ºi Pro-
gnozã a revizuit estimarea pentru acest
an la o scãdere cu 4,2 puncte procentuale
(de la 3,9% anterior - n.r.), care este, de
fapt, în linie cu ceea ce observãm în acest
moment, estimãrile pentru România.
Cam toate instituþiile internaþionale ºi-au
îmbunãtãþit estimãrile pentru creºterea
economicã în 2020, care veneau de la -6,
de la -9, cãtre aceastã cifrã -4,2, -4,3.

MIHAI GONGOROI

(continuare în pagina 12)

CITIGROUP ªI OANDA
ANTICIPEAZÃ

Presiuni pe
dolar în
2021, ca
urmare a
descoperirii
vaccinurilor
împotriva
Covid-19
l Citigroup se aºteaptã
ca dolarul american
sã piardã pânã la 20%
anul viitor, dacã
vaccinurile devin
disponibile pe scarã largã,
iar investitorii nu
vor mai cãuta plasamente
refugiu

M
oneda SUA, dolarul, va
scãdea cu pânã la 20% în
2021, în cazul în care vac-
cinurile împotriva Co-

vid-19 vor apãrea pe piaþã ºi vor fi di-
stribuite pe scarã largã, susþinând re-
venirea la o viaþã normalã, care va re-
lansa creºterea economicã ºi comer-
þul global, potrivit bãncii americane
Citigroup Inc.

Strategii instituþiei de credit preco-
nizeazã: “Credem cã distribuþia vacci-
nurilor va elimina toate motivele de
apreciere a dolarului, permiþându-i
monedei americane sã urmeze o cale
similarã cu cea pe care a experimen-
tat-o de la începutul pânã la mijlocul
anilor 2000, când a început o
depreciere de mai mulþi ani”.Indicele
Bloomberg Dollar, care a scãzut cu
aproximativ 11% faþã de vârful con-
semnat în martie, a intrat de luni sub
presiuni suplimentare, în urma apariþiei
ºtirii legate de vaccinul împotriva Co-
vid-19 dezvoltat de americanii de la
Moderna Inc.

Amintim cã Moderna a dezvãluit
datele unor studii care aratã cã vacci-
nul sãu experimental împotriva Co-
vid-19 este extrem de eficient (în pro-
porþie de 94,5%).

ªtirea a venit la doar o sãptãmânã
dupã o actualizare la fel de optimistã
lansatã de gigantul american Pfizer
Inc. din SUA ºi partenerul sãu german
BioNTech SE.

Ieri, Pfizer ºi BioNTech au infor-
mat cã vaccinul lor prezintã o eficien-
þã de 95% în prevenirea îmbolnãvirii
de Covid-19, conform rezultatelor fi-
nale ale testului clinic desfãºurat la
scarã largã.

A.V.

(continuare în pagina 12)

CÃLIN

RECHEA

Ilustraþie de MAKE


