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GOLDMAN SACHS

AVERTIZEAZÃ:

Principiul
“too big
to fail” nu
mai poate fi
aplicat în
China
l Falimentele companiilor
de stat chineze au crescut
puternic de la sfârºitul
anului 2019 pânã acum
l Riscul de credit rãmâne
ridicat, deºi este puþin
probabil sã aparã probleme
sistemice

D
imensiunea ºi tipul falimentelor
care au avut loc în China, în ulti-
ma perioadã, indicã faptul cã
es te posib i l ca pr inc ip iu l

“too-big- to-fail” (“prea mare ca sã fali-
menteze”) sã nu se mai aplice debitori-
lor din þara asiaticã, potrivit unui raport
al Goldman Sachs Group Inc., citat de
Bloomberg.

Conform analiºtilor bãncii americane,
de la sfârºitul anului 2019 pânã în pre-
zent a crescut semnificativ numãrul fali-
mentelor companiilor de stat chineze, iar
unii debitorii care nu au reuºit sã rambur-
seze datoriile, cum este cazul China For-
tune Land Development Co., au cantitãþi
mari de obligaþiuni restante la platã.

Preocupãrile legate de sãnãtatea fi-
nanciarã a sistemului, respectiv de ge-
stionarea datoriilor neperformante de cã-
tre China Huarong Asset Management
Co. (societate de stat), care are titluri în
monedã americanã restante de aproxi-
mativ 21 de miliarde de dolari, au afectat
puternic piaþa asiaticã a obligaþiunilor în
moneda SUA, din aprilie, dupã ce eºecul
sãu în publicarea rezultatelor financiare a
iscat speculaþii cu privire la o potenþialã
restructurare a datoriilor.

Raportul Goldman Sachs noteazã: “Fac-
torii de decizie din China sunt, acum,
mult mai puþin dispuºi sã acorde sprijin
chiar ºi corporaþiilor mari sau entitãþilor
de stat. În comparaþie cu anii trecuþi, au-
toritãþile sunt mai puþin doritoare sã in-
tervinã ºi sã salveze aceste societãþi”.

Totuºi, Goldman menþioneazã cã, deºi
existã indicii legate de o scãdere a spriji-
nului guvernamental implicit pentru
împrumutaþii cu probleme, în China, nu
înseamnã cã nu existã ajutor din partea
statului.

Dacã guvernul va oferi sau nu sprijin
în viitor este o decizie ce va fi, probabil,
influenþatã de necesitatea de prevenire a
apariþiei presiunilor sistemice ºi de limi-
tare a contagiunii, spun analiºtii Gol-
dman, fãcând referire la creºterea stresu-
lui legat de rambursarea creditelor.

A.V.

(continuare în pagina 12)

Putin-Biden: doi pe un balansoar
de mult înþepenit

V
ai, ce frumoase erau vremurile
rãzboiului rece! Cînd Hrusciov
ºi Kennedy s-au întîlnit faþã în
faþã, aºa… sã dea o turã pe la

Hollywood ºi sã vadã ce-i de fãcut cu
rachetele din Cuba, se deschideau por-
þile cerului ºi se cutremurau zãgazurile
din întunecimile pãmîntului. Este ade-
vãrat, Hrusciov a zis în urma întînirii cã
dacã America a putut sã aleagã un om
atît de slab ca Preºedinte, soarta ei este
ca ºi pecetluitã. Lucru cu care, se pare,
ºi anumiþi americani au fost de accord,
iar ca urmare, la scurt timp, l-au
împuºcat pe Kennedy ºi au închis defi-
nitiv traseul politic ºi istoric pe care
acest Akhenaten al vremurilor moderne
ale Americii încercase sã îl deschidã. La
fel, cînd Reagan a dat mîna cu Gorba-
ciov ºi l-a rugat, în vãzul ºi auzul lumii
întregi, sã dãrîme zidul ridicat în mijlo-
cul Berlinului, dacã vrea sã arate cã
este, cu adevãrat, partizanul ”Marii
Antante” ruso-americane, menitã sã
conducã lumea paºnicã ºi înfloritoare a
noii ere post-rãzboi rece. Omul s-a con-
format, dar numai el ºtie ce i-a pãþit pie-

lea dupã aia! Mã rog, de la vremurile
celui de al doilea rãzboi mondial, cînd
reuniunile trioului Stalin-Roose-
velt-Churchill puneau lumea la cale,
vindeau ºi cumpãrau la procentaj desti-
nele istorice ale þãriºoarelor din centrul,
estul ºi sudul Europei, mitul importan-
þei piramidale a întîlnirilor directe din-
tre liderii în funcþie ai celor douã super-
puteri a fost cu grijã întreþinut, nu fãrã
un dram de adevãr, plus un car de bene-
ficii strategice ºi politice pentru ambele
pãrþi. Dupã aceea, lucrurile au cam de-
cãzut. Yeltsin s-a întîlnit ºi el cu Clin-
ton, dar unul era atît de beat, iar celãlalt
atît de cherchelit, încît nimeni nu mai
ºtie de ce sau cu ce folos. Dupã care, a
venit era Putin. La început, omului de

la Kremlin i s-au fãcut avansuri serioa-
se. Bush jr. l-a invitat chiar la ranch-ul
personal din Texas, de unde a spus lu-
mii întregi, cu ochii umezi de emoþie,
cã Putin e un tip solid, cu care se poate
face, cu siguranþã, ”politicã mare”. Ori
friptura de vacã a fost prea arsã, ori
Bush a fost prea consumat de lecturile
biblice ºi pregãtirile urmãtorului rãz-
boi, ca sã mai ia seamã la tinerelul ne-
copt de la Moscova, cert este cã Ameri-
ca a stabilit pentru Rusia statutul de pu-
tere regionalã sau, dacã doriþi, putere
globalã dar… de mîna a doua. Nu inte-
reseazã, prin urmare, ce zice ºi ce face,
decît aºa.. la mîna a doua. Sau a treia…
funcþie de circumstanþe ºi de temã.

(continuare în pagina 3)

Cât mai “vegheazã” BNR la
scãderea acceleratã a puterii de
cumpãrare a leului?

Î
n cadrul ceremoniei de lansare a leu-
lui nou, la 1 iulie 2005, guvernatorul
BNR a declarat cã “nu doresc leului
nou viaþã lungã, ci îi doresc viaþã sã-

nãtoasã”.
Din punct de vedere al unei monede

naþionale, “sãnãtatea” nu poate însemna
decât pãstrarea puterii
de cumpãrare, iar pentru
leul nou aceasta s-a de-
teriorat semnificativ.

Calculatã pe baza
Indicelui Preþurilor de
Consum (IPC) de la
INS, puterea de cumpã-
rare a leului nou s-a re-

dus cu peste 44% în luna mai 2021 faþã
de luna iunie 2005 (vezi graficul 1).

Scãderea fost consecinþa unei creºteri
cu aproape 80% a IPC în acelaºi interval
de timp. Din ianuarie 1991 pânã în luna
mai 2021 puterea de cumpãrare a unitãþii
monetare emise de BNR a scãzut cu
99,97%.

“Banca Naþionalã a României are ca
obiectiv fundamental asigurarea ºi men-
þinerea stabilitãþii preþurilor”, dupã cum
se aratã pe site-ul instituþiei monetare a
statului român, iar “banca centralã stabi-
leºte strategia de politicã monetarã ºi de-
cide asupra instrumentelor ºi a procedu-
rilor pe care le utilizeazã pentru

implementarea politicii monetare”.
ªi-a îndeplinit BNR mandatul ºi obli-

gaþia legalã? Nici pe departe. IPC ºi indi-
cii core ºi-au reluat creºterea acceleratã
în 2017, dupã trei ani de relativã stabilita-
te, iar apoi creºterea s-a temperat, dar nu
a coborât sub 2% (vezi graficul 2).

(continuare în pagina 12)

CORESPONDENÞÃ DIN CRETA

Hotelierii cretani au profitat
de pandemie sã se dezvolte
l Statul grec a susþinut cu sume importante afacerile din turisml Turiºtii sunt precauþi ºi nu-ºi mai cumpãrã vacanþe
organizate ca înainte de pandemie, ci se focuseazã pe last minute-uri, ceea ce dã peste cap mai ales planurile
companiilor din aviaþielReprezentanþii turismului cretan se aºteaptã sã urmeze un sezon exploziv

T
urismul se numãrã printre cele
mai afectate sectoare de pan-
demia de Covid-19, la nivel
global, în contextul în care
prima parte a anului trecut a
fost lock-down în majoritatea
þãrilor, iar restul anului a fost

caracterizat de restricþii, atât la nivelul fie-
cãrui stat, cât ºi în toatã Europa. Cu toate
acestea, în zone precum Creta hotelierii
au profitat de gradul scãzut de ocupare ºi
de sumele importante acordate de stat ca
sprijin pentru jucãtorii din turism ºi ºi-au
dezvoltat afacerile. Mai exact, ºi-au reabi-
litat parþial sau total unitãþile de cazare, au
îmbunãtãþit condiþiile ºi au extins facilitã-

þile sau chiar ºi-au construit hoteluri noi,
potrivit lui Grigoris Toutoudakis, general
manager Amaze Holidays, care reprezin-
tã Memento Group în Grecia.

“Am avut un sprijin foarte bun din
partea guvernului, care a susþinut inclu-
siv personalul ºi locurile de muncã, astfel
încât atunci când vom reveni cu activita-
tea la normal vom porni de la o bazã sã-
nãtoasã, iar oamenii nu vor fi disperaþi“,
a explicat domnia sa, într-o întâlnire
restrânsã cu jurnaliºti români.

Grigoris Toutoudakis a precizat: “În
Grecia rãspunsul la pandemie a fost foar-
te rapid ºi, la început, au fost puþine cazu-
ri de Covid, drept pentru care ne-am aflat

pe lista cu destinaþii sigure. Anul trecut
nu am fost printre þãrile cu grad ridicat de
infectare, dar anul acesta nu a mai fost la
fel, de aceea în continuare România ne
þine pe lista galbenã. Însã cifrele au înce-
put sã scadã ºi sperãm sã trecem pe lista
verde cât de curând ºi pentru România, ºi
pentru Danemarca, ºi pentru Franþa. Pia-
þa britanicã este una cheie pentru Grecia,
dar încã aºteptãm sã se deschidã ºi acea-
sta. Turiºtii din toate þãrile sunt stresaþi
din cauza pandemiei, dar hotelurile încep
uºor-uºor sã se deschidã“.

Potrivit reprezentantului Amaze Holi-
days, jumãtate din hotelurile din Creta au
fost închise anul trecut, iar pentru cealal-

tã jumãtate gradul de ocupare a fost de
35-40%, acestea având, deci, o activitate
de bazã, de supravieþuire. Niciun hotel
nu s-a închis de tot, în Creta, a mai spus
Toutoudakis, apreciind cã, anul acesta,
doar în jur de 5% dintre hoteluri sunt
închise, dar nu în faliment: “Nu existã un
motiv serios sã nu deschizi. Criza a creat
stres, unii dintre hotelieri, care aveau da-
torii, au pus în vânzare hotelurile, însã
deºi proprietatea s-ar putea sã-ºi schimbe
proprietarul, pentru cã sunt anumite fon-
duri interesate sã cumpere proprietãþi,
hotelurile sunt operaþionale.

Pânã la urmã nu conteazã cine este
proprietar, dacã nu am pierdut. Practic,

noi am crescut capacitãþile de cazare.
De exemplu în Creta, în 2019, erau pre-
gãtite sã fie puse pe piaþã încã 4000 de
paturi, însã deºi nu au fost inaugurate
pentru cã am trecut prin pandmie, vor
apãrea pe piaþã acest noi capacitãþi. Din
2018 ºi 2019 majoritatea proprietãþilor
au început sã fie renovate, pentru a-ºi
creºte calitatea. Sunt ºi hoteluri care nu
au nevoie sã investeascã, pentru cã 80%
dintre turiºti vin an de an ºi au grad de
ocupare foarte mare bazat pe turiºti re-
petitivi“.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 11)

CÃLIN

RECHEA

Biden are nevoie de un succes semnificativ pentru a da relief

mandatului sãu, din perspectiva agendei internaþionale. Putin

are nevoie de un succes ”istoric” pentru cã funia destinului sãu

politic se apropie de par, iar în joc este moºtenirea de care Istoria

îi va lega numele.


