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Inflaþia, rezultatul combinaþiei
toxice a politicilor monetare
ºi fiscale iresponsabile

R
ata inflaþiei a urcat
la 7,9% în octom-
brie 2021, cel mai
ridicat nivel din
luna mai 2011.
Atunci preþurile
creºteau cu o ratã
anualã de 8,4%, în

condiþiile în care þinta de inflaþie
era de 3%, iar dobânda de politicã moneta-
rã era de 6,25%.

Dacã rata medie lunarã a in-
flaþiei din primele zece luni ale
anului, de circa 0,7%, se menþi-
ne pânã la sfârºitul anului, atun-
ci rata anualã a inflaþiei va fi de
8,6% în noiembrie 2021 ºi de
9% în decembrie 2021, adicã se
va ajunge la un nivel atins ulti-
ma datã în vara anului 2008

(vezi graficul 1).
Cum s-a ajuns aici? Prin aplicarea

concomitentã a unor politici monetare ºi
fiscale iresponsabile, care au condus la
crearea unei cereri nesustenabile la nive-
lul sectorului public, din cauza finanþãrii
prin împrumuturi tot mai mari, ºi au fa-
vorizat mai ales segmentele speculative
din sectorul privat, cum ar fi sectorul
construcþiilor rezidenþiale, sau alte secto-
are care nu contribuie la creºterea
competitivitãþii externe.

(continuare în pagina 9)

RAPORT CESE:

“Decarbonizarea
sectorului industrial
este mult prea lentã”
l Comitetul Economic ºi Social European solicitã Comisiei
Europene introducerea unor obiective naþionale obligatorii
privind guvernanþa în domeniul energiei ºi mãsuri
coercitive împotriva statelor membre deficitare în atingerea
þintelor climatice

C
omisia Europeanã nu vegheazã
atent la atingerea obiectivelor sta-
bilite prin Green Deal, în ciuda
declaraþiilor oficialilor de la Bru-

xelles, afirmã Comitetul Economic ºi
Social European, care este nemulþumit
de faptul cã þintele climatice stabilite
pentru anii 2030 ºi 2050 nu sunt respec-
tate de cãtre statele membre ale UE.

“Decarbonizarea sectorului industrial
este mult prea lentã, deoarece, deºi emi-
siile industriale sunt acoperite de schema
de comercializare a certificatelor CO2,
din cauza existenþei unui sistem de alo-
care cu titlu gratuit prea generos, peste
90% din poluarea industrialã este neutrã
din punctul de vedere al costurilor pentru
întreprinderile implicate, ceea ce a dus la
o scãdere a emisiilor sectorului cu doar
1% în perioada 2012-2018”, se aratã

într-un aviz dat de Comitetul Economic
ºi Social European pentru proiectul de
regulament al Comisiei prin care se
doreºte revizuirea normelor privind
reducerile emisiilor de gaze cu efect de
serã.

Comitetul Economic ºi Social Euro-
pean este nemulþumit cã, deºi Uniunea
Europeanã ºi-a atins obiectivul de
creºtere a ponderii energiei din surse re-
generabile la 20% pânã anul trecut, unele
state membre nu ºi-au putut îndeplini
obiectivele, iar altele au reuºit doar la li-
mitã ºi numai datoritã situaþiei economi-
ce excepþionale cauzate de criza sanitarã,
care a paralizat unele dintre economiile
naþionale.

GEORGE MARINESCU

(continuare în pagina 3)

CORESPONDENÞÃ DIN UK

Investiþii sustenabile -
revoluþia începe (2)
Educaþie - Clasa de active (un
curs pentru investitorii din
mediu, social ºi guvernanþã –
ESG)

I
nstitutul pentru analiºti financiari
certificaþi (Chartered Finan-
cial Analysts institute (CFA)
are, în prezent, un certificat

pentru investiþii ESG care atrage
mult interes din partea studenþi-
lor. Cursul a fost introdus pentru
prima datã în 2019 de cãtre So-
cietatea CFA din Marea Britanie,
dar este acum promovat în cen-
trele financiare din întreaga lume. Acea-
stã creºtere vine la timp, deoarece, con-
form estimãrilor Bloomberg, activele
globale ESG urmeazã sã ajungã la 53 de
trilioane de dolari (39 trilioane de lire
sterline) pânã în 2025, reprezentând pe-
ste o treime din cele 140 de trilioane de
active aflate în administrare.

Cursul CFA este conceput pentru a
ajuta investitorii sã evalueze ºi sã verifi-
ce elementul sustenabil al potenþialelor
investiþii. De exemplu, 45% dintre ex-

perþii de evaluare considerã cã lipsa unui
sistem de mãsurare standardizat ºi recu-
noscut este cea mai mare ameninþare la
adresa declaraþiilor ESG pentru între-
prinderi ºi acest curs este de acord sã
abordeze aceastã problemã.

Relatarea problemelor
privind schimbarea
climaticã

Cu sprijinul lui Mark Carney,
fostul guvernator al Bãncii
Angliei promoveazã Grupul de
Lucru cu privire la Declaraþii Fi-
nanciare privind Clima (TCFD)

ºi, în doi ani, guvernul Marii Britanii ar
putea sã facã obligatoriu pentru toate
companiile sã divulge riscurile (ºi opor-
tunitãþile) pe care schimbãrile climatice
le prezintã pentru afacere.

Pânã nu ºtii cum este o companie ex-
pusã la schimbarea climaticã ºi cum ge-
stioneazã aceastã expunere, nu poþi sã
evaluezi corect rezistenþa ei financiarã pe
termen lung. Acesta este argumentul
TCFD pentru declaraþie.

(continuare în pagina 12)

MINISTRUL ENERGIEI DIN
EMIRATELE ARABE UNITE:

Preþul þiþeiului ar fi
cel puþin dublu, în lipsa
producþiei OPEC+
l Cotaþia petrolului Brent a crescut cu 62% anul acesta
l Piaþa de profil va trece pe excedent în primul trimestru al
anului viitor

P
reþul petrolului ar fi mai mare
astãzi, dacã nu ar exista OPEC+
(n.r. Organizaþia Þãrilor Expor-
tatoare de Petrol plus aliaþii sãi

din afara cartelului), atrage atenþia mini-
strul de resort din Emiratele Arabe Unite
(EAU), semnalând cã grupul va conti-
nua sã opunã rezistenþã presiunilor fãcu-
te de SUA în privinþa extragerii unei
cantitãþi mai mari de þiþei.

Ministrul Energiei din EAU, Suhail
Al-Mazrouei, declarã citat de worldo-
il.com: “Din fericire, avem OPEC+. Da-
toritã alianþei alcãtuite din 23 de mari þãri
exportatoare de þiþei nu avem preþuri du-
ble sau triple pe piaþa de profil, iar acest
lucru este ceva ce trebuie sã apreciem”.

Preþul petrolului brut de tip Brent
(tranzacþionat în Europa) a crescut cu
62% anul acesta, la circa 84 de dolari/ba-
ril, pe fondul redresãrii economiei mon-
diale, respectiv al reducerii producþiei
OPEC+ în contextul pandemiei de

Covid-19, anul trecut.
În prima parte a zilei de ieri, cotaþia

futures a þiþeiului Brent cu livrare în ia-
nuarie a scãzut cu 0,3%, la 84,57 dolari
barilul la ICE Futures Europe, iar cea a
petrolului brut american West Texas
Intermediate (WTI) cu livrare în decem-
brie - cu 0,6%, la 83,64 dolari/baril la
Nymex.

SUA, Japonia ºi India
cer accelerarea creºterii
producþiei OPEC+

OPEC+ eliminã treptat restricþiile pri-
vind producþia, impuse în timpul pande-
miei din 2020, majorând cantitatea ex-
trasã cu 400.000 de barili pe zi în fiecare
lunã. SUA ºi alþi consumatori, precum
Japonia ºi India, le-au cerut Emiratelor
Arabe Unite, Arabiei Saudite, Rusiei ºi
altor membri ai grupului OPEC+ sã ac-
celereze creºterea producþiei. (V.R.)

(continuare în pagina 12)
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ADRIAN VASILESCU, CONSULTANT
DE STRATEGIE ÎN BNR:

”Inflaþia nu mai este
un fenomen monetar
nici la noi, nici în
restul lumii”

I
nflaþia nu mai este un fenomen mone-
tar nici la noi, nici în restul lumii, ne-a
spus Adrian Vasilescu, consultant de

strategie în cadrul Bãncii Naþionale a
României (BNR). În opinia sa, criza prin
care trecem schimbã regulile din econo-
mie: ”Suntem într-o crizã care ne aratã
cã, dupã ce va trece aceastã perioadã, va
trebui sã rescriem manualele. Ideile po-
trivit cãtrora inflaþia este un fenomen
monetar, cã dobânda de politicã moneta-
rã trebuie sã fie peste rata inflaþiei, toate
acestea au ieºit din calcule ºi vor fi rescri-
se cãrþile. (E.O.)

(continuare în pagina 9)

MIRCEA COªEA, PROFESOR DE
ECONOMIE:

„Ne aºteptãm ca
inflaþia realã sã
creascã la peste 10%”

S
pecialiºtii se aºteaptã ca inflaþia rea-
lã sã creascã la peste 10%, conform
profesorului de economie Mircea

Coºea, care susþine cã, în calculul oficial
al inflaþiei, nu intrã anumite servicii care
s-au scumpit evident, cum ar fi serviciile
medicale.

Printre altele, Mircea Coºea ne-a de-
clarat: ”Trebuie sã remarcãm efortul pe
care BNR îl face prin politica monetarã.
A rdicat dobânda cheie (n.r. La 1,75%),
dar acest lucru este cu douã tãiºuri, pen-
tru cã scumpeºte creditul ºi aduce preju-
dicii celor care au sau care vor sã ia cre-
dite. (E.O.)

(continuare în pagina 9)

DRAGOª CABAT, ANALIST
ECONOMIC:

“Urmeazã valurile al
doilea ºi al treilea de
creºtere a inflaþiei“

B
ãncile centrale vorbesc despre o in-
flaþie tranzitorie în dorinþa de a nu
crea aºteptãri inflaþioniste ºi mai

mari ºi pentru cã ele considerã, la nivel
macroeconomic pe term lung, cã o inflaþie
care va þine pânã la jumãtatea anului viitor
ºi care va continua sã scadã ulterior, este
un efect tranzitoriu, considerã Dragoº
Cabat, analist economic. Specialistul
opineazã: “Desigur, o inflaþie la acest ni-
vel în România, care va continua sã creas-
cã, nu mai este una atât de tranzitorie ºi
cere mãsuri mai clare din partea bãncilor
centrale“. Cauzele acestei inflaþii sunt
douã, este de pãrere economistul. (E.O.)

(continuare în pagina 9)

Inflaþia din
SUA atinge
recordul
ultimilor
30 de ani

I
ndicele preþurilor de consum
(IPC) din Statele Unite a cre-
scut cu un ritm lunar peste
aºteptãri, de 0,9% în octom-

brie, dupã ce în septembrie ºi au-
gust avansul a fost de 0,5%, respec-
tiv 0,3%, conform datelor publicate
ieri de Departamentul American
pentru Muncã. În iulie ºi iunie
avansul lunar al preþurilor de con-
sum a fost de 0,5%, respectiv 0,9%.
Ritmul lunar al inflaþiei din octom-
brie a fost, astfel, cel mai rapid din
ultimele patru luni, ceea ce aratã in-
clusiv în Statele Unite necesitatea
restrângerii politicii monetare. Rata
anualã a inflaþiei din SUA a urcat la
6,2%, de la 5,4% în luna septem-
brie, la nivelul celei mai mari rate
anuale a inflaþiei din ultimele trei
decenii (vezi grafic).

Avansul preþurilor din acest an
din SUA a fost, în primã fazã, ali-
mentat în principal de revenirea
puternicã a economiei americane,
stimulatã la rândul ei de transferu-
rile fiscale operate de guvernul fe-
deral, iar creºterile continue de pre-
þuri la materii prime ºi problemele
de pe partea ofertei - atât pe piaþa
forþei de muncã cât ºi pe zona pro-
duselor intermediare ºi pe lanþurile
de aprovizionare - au continuat sã
alimenteze creºterile preþurilor de
consum. (M.G.)

(continuare în pagina 9)
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