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Sentix:Boom-ul
economicaajunsºi
înEuropadeEst

S
ituaþia economicã din zona
euro a continuat sã se îmbu-
nãtãþeascã ºi în iulie 2021, în
condiþiile unui nou
declin al indicelui
aºteptãrilor, conform
ultimului raport de la

Sentix GmbH.
Indicele agregat al încrederii a

crescut uºor sub aºteptãri, cu 1,7
puncte faþã de luna precedentã,
pânã la 29,8 puncte, cel mai ridi-
cat nivel din februarie 2018, în
condiþiile în care indicele situaþie curente
a crescut cu 8,5 puncte, pânã la 29,8 pun-
cte, cel mai ridicat nivel din octombrie

2018, iar indicele aºteptãrilor a scãzut cu
5,5 puncte, dupã un declin de 1,5 puncte
în luna precedentã, pânã la 29,8 puncte,

cel mai redus nivel din decembrie
2020 (vezi graficul).

Analiºtii de la Sentix au inclus
ºi Europa de Est în categoria de
boom economic, iar în categoria
redresare a rãmas doar America
Latinã.

Autorii raportului se întreabã
dacã se poate sã fie ºi mai bine, în
condiþiile în care “economia glo-

balã aleargã la viteza maximã”. Rãspun-
sul aratã cã “existã tot mai multe semnale
de supra-stimulare, iar scãderea indicelui

aºteptãrilor poate contribui la creºterea
volatilitãþii burselor în perioada verii”.

Evoluþia bunã a economiei din zona
euro este determinatã de ridicarea pe
scarã largã a restricþiilor impuse de au-
toritãþi pentru oprirea pandemiei. Astfel
au crescut contribuþiile comerþului ºi a
sectorului serviciilor la creºterea econo-
micã, pe lângã dinamica pozitivã a in-
dustriei prelucrãtoare din ultimele 12
luni.

Banca Centralã Europeanã se menþi-
ne în atenþia investitorilor, dupã cum se
mai aratã în raportul de la Sentix, pe
fondul absenþei oricãrui semnal privind
renunþarea la politica monetarã ultrare-

laxatã, în ciuda creºterii pericolului in-
flaþionist.

Performanþa bunã a zonei euro a bene-
ficiat de creºterea puternicã a indicilor
încrederii pentru economia Germaniei.
Indicele agregat a crescut pânã la 33,8
puncte, cel mai ridicat nivel din februarie
2018, de la 32,9 puncte în luna preceden-
tã, pe fondul unei noi scãderi a indicelui
aºteptãrilor, pânã la 30 de puncte, cel mai
redus nivel din noiembrie 2020, de la
36,3 puncte în luna anterioarã. Indicele
situaþiei curente a crescut pânã la 37,8
puncte, cel mai ridicat nivel din
noiembrie 2018, de la 29,5 puncte.

(continuare în pagina 12)

OPINII

Cine ne salveazã
de stagflaþie?

S
ã ai creºtere de preþuri ºi îngheþare
a economiei e cel mai negru sce-
nariu pentru lumea occidentalã.
Nouriel Roubini anunþa, de altfel,

cã „ne apropiem de momentul în care
stagflaþia anilor ‘70 va întâlni criza dato-
riilor post 2008. ªi nu dacã, ci când e
acum întrebarea”. Este rezultatul unor
politici exagerate de stimulare a econo-
miilor, de ani buni cu dobânda apropiatã
de zero, strategie amplificatã de criza
coronavirusului. Încet-încet, inflaþia a
început sã creascã mai peste tot. Se tot
scumpesc materialele de construcþii,
combustibilii, energia, produsele ali-
mentare. Dorinþa de speculaþii alimenta-
tã de banii ieftini care bãltesc în pieþe ºi
dorinþa de revenire la normalitatea con-
sumului compulsiv post-pandemie ºi-au
dat acum mâna ºi trag în sus preþurile.
Bula din piaþa crypto poate fi pusã, de
asemenea, în mare parte pe seama exce-
sului de lichiditate.

Ce este de fãcut? O majorare agresivã
a dobânzilor precum cea de la sfârºitul
anilor ‘80 nu mai este posibilã, în condi-
þiile în care statele sunt mult mai îndato-
rate acum decât atunci (dupã 2008, pe
fondul eforturilor de salvare a bãncilor ºi
dupã 2020, pe fondul combaterii pande-

miei, s-a sãrit mult coarda în aceastã di-
recþie). ªi atunci nu ne-ar mai rãmâne
decât sã combatem inflaþia alungând o
parte a banilor speculativi din pieþe. Cum
speculatorii folosesc mult mai mult efec-
tul de levier decât pe vremuri, o creºtere a
dobânzilor fie ºi spre 1% ar scoate multã
lume din poziþii, eliberând o parte din
presiunile inflaþioniste. Mai mult nu cred
cã este posibil fãrã a pune în pericol
serviciul datoriilor publice în anumite
state.

Va fi suficient pentru a calma lucruri-
le? Greu de spus, mai uºor este de sperat.
Alternativa ar fi o creºtere mai accentua-
tã a dobânzilor ºi un moratoriu al datorii-
lor, cum se vorbea la un moment dat în
cazul Greciei. Chiar, îºi mai aminteºte ci-
neva de norii negri adunaþi la un moment
dat deasupra statelor PIIGS (Portugalia,
Irlanda, Italia, Grecia, Spania)? Ceea ce
ar implica o cãdere mai accentuatã a pie-
þelor financiare. În tot cazul, lucrurile nu
pot rãmâne multã vreme în echilibrul in-
stabil de astãzi, iar unele state încep sã
mute uºor-uºor pe frontul dobânzilor
(Ungaria, Cehia, în curând Polonia).

CRISTIAN DOGARU

(continuare în pagina 9)

PROPUNERE A AUTORITÃÞII FINANCIARE
BRITANICE

Norme noi pentru
listarea companiilor
din tehnologie pe bursa
londonezã
l FCA vrea sã fie permis acþionariatul de clasã dualã în
cazul companiilor inovatoare, în primii cinci ani de la
listarea pe segmentul premium al pieþei londoneze
lAutoritatea mai urmãreºte reducerea cotei de acþiuni care
trebuie pusã la dispoziþia publicului la 10%, de la 25%

A
utoritatea de supraveghere finan-
ciarã a Marii Britanii a propus,
sãptãmâna aceasta, mãsuri care
sã faciliteze listarea companiilor

tehnologice la Bursa din Londra (Lon-
don Stock Exchange - LSE), în vederea
consolidãrii capacitãþii acesteia de a
concura cu pieþele rivale din New York
ºi Uniunea Europeanã, dupã Brexit.

Potrivit Reuters, Autoritatea de Con-
duitã Financiarã (FCA) a propus sã fie
permis acþionariatul de clasã dualã în ca-
zul companiilor inovatoare, adesea con-
duse de fondatori, în primii cinci ani de la
listarea pe segmentul premium al Bursei
de Valori din Londra.

“Am spus în mod clar, în propunerea
noastrã, cã nu vom permite mijloace arti-
ficiale de prelungire a perioadei de cinci

ani”, a menþionat FCA.
Acþiunile cu structurã dualã le permit

fondatorilor de companii sã menþinã
controlul în detrimentul acþionarilor
obiºnuiþi ºi sunt populare în New York ºi
Amsterdam.

Aceste titluri sunt deja disponibile în
Londra pe segmentul standard, dar gru-
purile care acþioneazã pentru drepturile
acþionarilor ºi care susþin conceptul “o
acþiune, un vot” se opun introducerii lor
pe segmentul premium londonez, unde
sunt listate companii de top.

FCA a propus, de asemenea, reduce-
rea cotei de acþiuni care trebuie pusã la
dispoziþia publicului (free-float) la 10%,
de la 25%.

A.V.

(continuare în pagina 12)

Andrzej Krzysztoforski, "Doi urºi pe o minge" (1968)

Vaccinarea copiilor -
presiunea presupusului
val patru al pandemiei

V
accinarea copiilor împotriva
Sars-Cov-2 a devenit o prioritate
pentru autoritãþile din foarte
multe state. În cazul minorilor,

controversele legate de vaccinare sunt ºi
mai multe decât în ceea ce îi priveºte pe
adulþi, subiectul fiind unul foarte sensi-
bil. De altfel, e foarte greu sã vorbeºti
despre ce i mic i ca despre n iº te
”rãspânditori” ai acestui virus, dar sunt
mulþi medici care nu se sfiesc sã o facã.
Discuþiile legate de valul patru al pande-
miei, care va apãrea în toamnã, nu fac
decât sã intensifice ”presiunea” legatã
de imunizarea populaþiei. Riscurile ºi
beneficiile sunt puse în balanþã, din ne-
fericire, în funcþie de opiniile deja for-
mate, fiecare vede alt ceva ºi în aceastã
situaþie.

Imunitatea colectivã va fi probabil im-
posibil de realizat fãrã vaccinarea copii-
lor ºi adolescenþilor, informeazã Societa-

tea germanã pentru Imunologie (DGfI).
‘’De obicei, se presupune cã va exista o
imunitate colectivã atunci când între
60% ºi 70% din populaþie este protejatã
împotriva agentului patogen, dar aceasta
presupune cã agentul patogen nu se poa-
te înmulþi la acele persoane fizice’’, a de-
clarat vicepreºedintele DGfI Reinhold
Foerster. Acesta a apreciat cã este o pro-
blemã diferitã cu Sars-Cov-2: oamenii
pot transmite virusul, chiar dacã ei înºiºi
nu sunt bolnavi, chiar dacã sunt vaccinaþi
ºi nu prezintã simptome, iar varianta
Delta a intensificat situaþia: ‘’Este mult
mai contagioasã. Îi afecteazã foarte mult
pe adolescenþi ºi copii. Atât timp cât
aceastã categorie de vârstã nu este
vaccinatã deloc sau vaccinatã doar puþin,
nu vom ajunge la o imunitate colectivã”.

O.D.
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