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STEEN JAKOBSEN, DIRECTORUL DE INVESTIÞII AL SAXO BANK:

“Bãncilecentralesuntcu
multînurmainflaþiei”
l Jakobsen: “BCE are cel mai incompetent Consiliu din istoria bãncilor centrale”

L
umea se confruntã cu o pe-
rioadã de inflaþie ridicatã
cum nu am mai avut în ulti-
mii patruzeci de ani, iar
bãncile centrale nu mai au
de ales decât sã combatã
aceastã inflaþie, conform lui
Steen Jakobsen, directorul

de investiþii al bãncii daneze Saxo Bank
ºi invitatul special al conferinþei “Foru-
mul Investitorilor”, eveniment organi-
zat sãptãmâna trecutã de ziarul
BURSA.

Jakobsen, un investitor cu peste 35 de
ani de experienþã în domeniul financiar
care poate fi vãzut deobicei la CNBC ºi

Bloomberg, a spus cã mai toate bãncile
centrale din lume au fost extrem de lente
în lupta cu inflaþia ºi acum sunt cu mult în
urmã în ceea ce priveºte deciziile de poli-
ticã monetarã, ceea ce efectiv a pus ulti-
mul cui în sicriul aºa-numitei “indepen-
denþe” de care s-au bucurat bãncile cen-
trale din Vest pânã la criza din 2008. Eve-

nimentul BURSA a adus în atenþie su-
biecte ce privesc situaþia macroeconomi-
cã localã ºi mondialã, piaþa noastrã de
capital ºi perspectivele investiþionale
pentru urmãtorii ani.

MIHAI GONGOROI

(continuare în pagina 9)

CLAUDIU CAZACU,
CONSULTING STRATEGIST
XTB ROMÂNIA:

“Problemele pe care
trebuie sã le trateze
BCE sunt mult mai
ample ºi rezolvãrile
structurale sunt încã
într-un orizont de
aºteptare”

C
laudiu Cazacu, Consulting Strate-
gist în cadrul XTB România, a avut
un comentariu vizavi de declaraþia

lui Steen Jakobsen privind nivelul de
competenþã al Consiliului guvernatorilor
BCE.

Cazacu a precizat: “Aº spune cã din
perspectiva unui locuitor al unui stat nor-
dic, unde vorbim mai degrabã de surplu-
suri de economisire, cu siguranþã (politi-
ca BCE) este o politicã destul de neplã-
cutã ºi dificil de acceptat. (G.M.)

(continuare în pagina 9)

MIHAI PURCÃREA, CEO BRD
ASSET MANAGEMENT:

“S-ar putea ca
bãncile centrale
sã fie un inamic
al pieþelor în
acest an”

S
-ar putea ca anul acesta bãncile
centrale sã fie un inamic al pieþelor,
în lupta pe care o vor duce pentru a

diminua impactul inflaþiei, ceea ce este
posibil sã afecteze negativ pieþele finan-
ciare, crede Mihai Purcãrea, CFA, Di-
rector General al BRD Asset Manage-
ment.

Acesta a menþionat: “Putem vedea o
neliniºte destul de mare în pieþe, nu am
mai avut de foarte, foarte mulþi ani o pe-
rioadã cu inflaþie mare ºi dobânzi atât de
joase. În toþi anii precedenþi - de la criza
financiarã din 2008-2009 -, a existat un
salvator în pieþe, ºi anume: bãncile cen-
trale, care au tipãrit bani, au injectat li-
chiditate. (A.V.)

(continuare în pagina 9)

RADU CRÃCIUN,
DIRECTORUL GENERAL AL
BCR PENSII:

“BNR riscã sã îºi
asume o poziþie
foarte dificil de
gestionat”

S
caderea economicã raportatã recent
pentru ultimele trei luni ale anului
2021, comparativ cu trimestrul al

treilea din 2021, trezeºte îngrijorãri, iar
Banca Naþionalã a României (BNR) ri-
scã sã se punã într-o poziþie extrem de di-
ficilã, considerã Crãciun, preºedintele
Asociaþiei Pensiilor Administrate Privat
din România (APAPR) ºi directorul ge-
neral al BCR Pensii.

Acesta scrie pe blogul personal cã
economia româneascã dã semne de înce-
tinire, “ceea ce aratã motivul pentru care
BNR a avut o abordare neaºteptat de pru-
dentã în ce priveºte creºterea dobânzilor,
în pofida unui puternic puseu inflaþio-
nist”. (M.G.)

(continuare în pagina 9)

HORIA BRAUN ERDEI, CEO
ERSTE ASSET
MANAGEMENT:

“Sperãm sã nu fim
într-o situaþie similarã
cu cea din 1970, dar
într-un microcosmos
trãim ceva similar”

S
peranþa este cã nu suntem într-o si-
tuaþie similarã cu cea din 1970, dar
într-un microcosmos trãim oare-

cum ceva similar, date fiind creºterea
preþurilor la produsele energetice, a de-
clarat, în cadrul conferinþei, Horia Bra-
un Erdei, CEO Erste Asset Manage-
ment.

Acesta a afirmat: “2022 nu o sã seme-
ne neapãrat cu un singur an cu care sã pu-
tem face comparaþie 1:1. Existã diverse
perioade din care putem trage similitudi-
ni. De exemplu din anii 1970 cu ºocul
preþului petrolului de atunci care a avut
aceeaºi naturã de ºoc al ofertei care a dus
la creºterea inflaþiei. (M.G.)

(continuare în pagina 9)

„Pentru scãderea
sustenabilã a inflaþiei
va fi necesar ºi un
efort fiscal”

(Interviu cu Valentin Tãtaru, economistul ºef al ING Bank)

Reporter: Care au fost provocãrile
sectorului bancar în cel de-al doilea an de
pandemiei ºi ce perspective sunt pentru
anul în curs?

Valentin Tãtaru: Provocãrile au fost
multiple, decurgând în principal din evo-
luþia pandemiei ºi restricþiile asociate,
ceea ce a creat un cadru de permanentã
incertitudine, în ciuda revenirii economi-

ce robuste din 2021. Retragerea gradualã
a schemelor de suport pentru creditare,
începutul ciclului de mãrire a dobânzilor,
o lichiditate ceva mai echilibratã în piaþã,
precum ºi contextul global inflaþionist au
fost, de asemenea, jaloane printre care si-
stemul bancar a trebuit sã navigheze cu
atenþie.

A CONSEMNAT

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 4)

ANALIZÃ CNBC:

Tot mai mulþi
investitori internaþionali
fac plasamente în
acþiuni chinezeºti
l EPFR Global: Fondurile de acþiuni din China
continentalã au înregistrat intrãri nete de 16,6 miliarde de
dolari în ianuarie 2022

I
nvestitorii internaþionali plaseazã tot
mai mulþi bani în acþiunile chine-
zeºti, chiar dacã investitorii locali
sunt precauþi faþã de pieþele din re-

giune, aratã o analizã CNBC.
Sursa, care citeazã datele companiei

de cercetare EPFR Global, precizeazã cã
fondurile de acþiuni din China continen-
talã au înregistrat intrãri nete de 16,6 mi-
liarde de dolari în ianuarie 2022. Astfel,
luna trecutã a fost depãºit pragul de 10
miliarde de dolari pentru a patra oarã de
la izbucnirea pandemiei ºi a urmat unor
intrãri nete de aproape 11 miliarde de
dolari în decembrie 2021.

“Interesul investitorilor pentru China
s-a consolidat în al patrulea trimestru al
anului trecut”, declarã, citat de CNBC,
Cameron Brandt, director de cercetare la

EPFR, menþionând: “Cred cã acolo, în
special în rândul investitorilor instituþio-
nali, stimulentul este percepþia conform
cãreia în spaþiul pieþelor emergente, Chi-
na este, din mai multe motive, ceva sigur
în acest an”. Potrivit afirmaþiilor lui Ca-
meron Brandt, cel mai recent val de cum-
pãrãri de titluri din China vine de la insti-
tuþii, mai degrabã decât de la investitori de
retail, al cãror interes pentru China a scã-
zut de la începutul anului trecut. Diferenþa
de interes între cele douã categorii de in-
vestitori vine pe mãsurã ce firmele globa-
le de investiþii au devenit din ce în ce mai
pozitive faþã de acþiunile din China conti-
nentalã, în ultimele câteva luni.

A.V.

(continuare în pagina 12)

Politicã ºi pieþe
financiare

R
ecent a fost lansat un adevãrat
compendiu al modelului econo-
mic românesc în Uniunea Euro-
peanã, lucrare de sintezã, editatã

de Asociaþia pentru Studii ºi Prognoze
Economico – Sociale, cu sprijinul Bãn-
cii Naþionale a României ºi al Acade-
miei Române.

În capitolul referitor la pieþele finan-
ciare nebancare abordãm douã teme de
interes pentru piaþa de capital.

Ultimii ani pot fi consideraþi ca anii
pieþei de capital în România. Promova-
rea þãrii noastre de la statutul de piaþã de
frontierã la cel de piaþã emergentã, de cã-
tre agenþia de rating FTSE Russell, este
consecinþa îndeplinirii de cãtre România
a tuturor indicatorilor cuprinºi în proiec-
tul „Set of Actions Towards Establishing
and Aknowledgement of Emerging Mar-
ket Status”. Amplul proces de revizuire a
legislaþiei primare ºi secundare, de con-

solidare a infrastructurii pieþei de capi-
tal, de dezvoltare a pieþei de obligaþiuni,
de creºtere a numãrului de emitenþi ºi a
lichiditãþii în piaþã este aºadar recompen-
sat de o nouã structurã a investitorilor in-
stituþionali interesaþi de piaþa de capital
româneascã. Ratarea însã a încheierii
procesului european de creare a pieþei
unice de capital în mandatul preºedinþiei
noastre la Consiliul Uniunii Europene,
deºi fusese planificatã, aratã încã exi-
stenþa multor probleme pe care legislaþia
europeanã în domeniul investiþiilor
financiare, în special a celor
nereglementate, trebuie sã le rezolve în
urmãtoarea perioadã.

Obþinerea acestui statut de cãtre BVB
a adus fãrã îndoialã mai multã vizibilitate
pieþei de capital din România, a permis
valorificarea de noi oportunitãþi ºi a atras
mai mulþi investitori.

(continuare în pagina 11)

Ce vedem astãzi în România? O coaliþie de guvernare între par-
tide aparþinând unor doctrine fundamental diferite. Întrebarea
este dacã pentru pieþele financiare acest melanj temporar are ne-
voie ºi de altceva. Soluþia pare aºadar a fi doctrina umanistã, doc-
trina, prin definiþie, social-liberalã.

P
entru scãderea sustenabilã a inflaþiei va
fi necesar ºi un efort fiscal, este de pãre-
re Valentin Tãtaru, economistul ºef al
ING Bank. Acesta ne-a spus, într-un
scurt interviu, cã 2022 ar trebui sã fie un

alt an de creºtere robustã a economiei locale ºi
globale, dar ºi anul în care inflaþia ar urma sã atin-
gã un maxim nemaiîntâlnit de peste 15 ani în Rom-
ânia sau chiar 40 de ani, dacã ne uitãm la SUA. Acest
lucru va antrena cu siguranþã o creºtere a dobânzi-
lor la nivel global ºi local, dar acestea ar trebui sã
rãmânã în continuare real negative pentru o perioa-
dã destul de lungã ºi, prin urmare, sã fie stimulati-
ve pentru economie, opineazã economistul.

Mircea Ursache


