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GRAM AUR = 452,6946 RON

FRANC ELVETIAN 5,3438 RON

EURO =

4,9775 RON

DOLAR = 4,3683 RON

Perspectiva
recesiunii si
a crizei
financiare
din SUA
amplifica
presiunile
asupra pietei
creditului

iata creditelor din SUA

este sub presiune, pe fon-

dul iegirilor masive ale in-

vestitorilor, in urma
cresterii explozive a randamente-
lor pentru titlurile de stat.

Bloomberg scrie
ci, sptimana tre-
cutd, s-au inregi-
strat iegiri Tecord,
de circa 6,5 miliar-
de de dolari, din
fondurile de inve-
stitii care defin cre-
dite securitizate. Recordul anterior,
de 3.6 miliarde, s-a inregistrat in
decembrie 2018,

Cele mai afectate au fost fondu-
rile de investitii L1117 (Uxchange
Traded Fund) care au in portofolii
tithuri securitizate pe baza credite-
lor cu dobfinda variabild acordate
companiilor, cum este Tnvesco Se-
nior Loan IX1F, tranzactionat la
bursd cu simbolul BKLN.

Tesitile cumulate pentru patru
zile au fost de 1.4 miliarde de dola-
i, ¢ele mai mari de la infiinfarea
fondului in 2011 (vezi graficul)

Tesiri record pentru un interval
similar de patru zile, de 1 miliard
de dolari, a inregistzal si Blacksto-
ne Senior Loan ETF.

Bloomberg sublinia
stitorii au trecut la vénzarea masiva
a creditelor corporate, in special a
celor care au rating speculativ.

O tendintd similara se observi
pentru toate fondurile de investilii
in obligafiuni cu rating speculativ.
Datele de la LSEG Lipper preluate
de Bloomberg arati cA iesirile nete
de saptiimana (recutd au fost de cir-
¢a9,6miliarde de dolari, dupa intri-
i de 271.3 milioane in saptaména
precedents, pe fondul unei cresteri a
randamentclor pentru obligatiunile
cu rating speculativ pandi la un ma-
xim al ultimelor 16 Tuni.
ia de stiri americana mai
scrie @ investitorii au iesit masiv si
din ETF-urile construite pe baza
obligatiunilor emise pe pietele
emergente, in condifiile in care
“vanzarile masive au afcolat picte
le globale, pe fondul temerilor tot
mai mari ca planurile tarifare ale
Tui Donald Trump vor declansa o
recesiune in cea mai mare ccono-
mie a lumii”

(continuare in pagina 13)

A ci inve-

Media tarifelor vamale
impuse de SUA,
la cel mai ridicat nivel
de dupa 1938

Anii 1890
si s creasca veniturile fedel

impozitul pe venit

pe méisuré ce veniturile erau ob
iar comertul global s-a liberaliza
©29,6%

Anii 1920

protejarea

Tarifele erau mari, ca sa protejeze industria SUA

Tarifele au scazut dupa Primul Razboi Mondial,

1930
! Legea Smoot-Hawley a majorat
1 taxele vamale pentru mai bine
1 de 20.000 de produse importate,
adéncind Marea Crizé Economicé i
\ declansand represalii globale.

rale, in special in

mandatul lui McKinley, inainte sa existe

tinute din impozitul pe venit,

fermierilor si a industriasilor.

“ 19,8%

1947

“
15,2%

multilateral

10,3%

Rata medie a tarifelor
pentru importurile
| realizate de SUA

Tn contextul incertitudinii create de
primul Rézboi Mondial, Legea
Fordney-McCumber din

1922 a majorat taxele vamale pentru

Acordul general privind tarifele
vamale si comertul (GATT),
semnat de 23 de tari, reduce
barierele comerciale si
promoveaza comertul
Presedintele Trump anunta
tarife vamale majorate, urmarind

1994

comercial si bugetar ale SUA

Acordul Nord-American de Liber Schimb
(NAFTA) a eliminat majoritatea tarifelor intre
SUA, Canada si Mexic, sustinand integrarea
comerciald regionald.

LIS o

rata tarifelor
impuse de Trump
in 2025

14,5%

2025

sa reduca deficitele

T T
1925 1950

T
1975

T
2000

1
2025

Sursa: U.S. Census Bureau, U.S.

Trade C¢ Tax

olitica comerciala ame-
himb proa-
final, dacd nu.
conform  unci
visualcapita-
care menio-
i Trump o
impus sApUmANA recu-

(i tarife reciproce mari pentru aproxi-
‘mativ o sutide (ri, a data de 9 aprilic
anunat o pauzd de 90 dezile pentru sta-
tele care nu au ripostat. Tariful general
pentru importurile din
SUA riiméne in vigoare.

In 2025, media tarifclor americanc
pe importuri 4 creseut la 14,5% - cel

‘mai ridicat nivel din ultimii aproape 90
de ani, mai precis de dupd 1938, con-
Torm analizei, care prezinta aceste me-
dii de-a lungul istorici, in baza datclor
Tumizate de Tax loundation. Pentru
comparatic, in 2024, media taxclor va-
male impuse de SUA a fost de 2,5%.
putin mai mici decat cea a Uniunii Eu-

ropene, a Chinei si o mai multor
ceonomii majore din Intreaga lume.
Pe masurd ce tensiunile comerciale
escaladeaza, tarifele pentru China au
crescutla 125%, iar taxcele Chinei as
pra bunurilor americanc s ridici
acum la 84%. (A.V)
(continuare in pagina 16)

Securitatea
energetica a
Europei,
prinsa intre
Trump si
Moscova

@ Directorul TotalEnergies:
Trebuie sa ne diversificam,
sa avem mai multe rute,
sa nu ne bazam prea mult
pe una sau douad surse

® Directorul Leuna-Harze:
Avem nevoie de energie
ieftind, indiferent de unde
provine ® Cercetator,
Universitatea Columbia:
Este tot mai dificil sa
consideram gazul
american drept o marfa
neutrd; la un moment dat,
poate deveni un
instrument geopolitic

aznl natural lichetiat im-
portat din Statele Unite a
contribuit la acoperirea
deficitului de aprovizio-
nare al Furopei din timpul crizei
energetice din perioada 2022—
2023, survenitd dupd invazia Ru-
siei in Ucraina. Cu toate acestea,
securitatea energetici a Europei
raméne fragils, potrivit unui arti-
col publicat ieri de Reuters
Acum, dupa ce presedintele
american Donald Trump a ricit re-
latiile cu Europa consolidate dupa
al doilea rzboi mondial $i a tran-
slformal energia intr-un instrument
de negociere in cadrul acordurilor
comerciale, companiile manifest
prudentd, considerdnd cd depen-
atele Unite a devenit o

citatd.

In acest context, directorii unor
‘mari companii din Uniunea Furro-
peand au inceput sd afirme ceea ce,
cu un an in urmé, ar fi fost de nei-
‘maginal; ¢ importul de gaz rusesc,
inclusiv de la gigantul de stat Gaz-
prom, poate fi o idee bund Or,
acest lucru ar necesita o schimbare
majord de politica, avind in vedere
¢d invazia Rusiei in Ucraing, fnce-
in 2022, a ficut Uniunea Ku-
Topeand si promiti oprirea impor-
turilor de energie din Rusia pana in
2027.

Europa are optiuni limitate, mai
seric Reuters, in condifiile in care
negocierile cu giganiul LNG din
Qatar pentru livedri suplimentare
de gaz s-au blocat, iar devoltarea
surselor regenerabile de energie
aceelereasd, dar nu intr-un ritm su-
ficient de rapid pentru ca UL 5@ se
simita in siguranta. (A.L)

(continuare in pagina 15)

Presedinte fara voie!

M1 1666 Moliere a scris o comedie
care a devenit clasicd. Este vorba
despre “Doctor tird voie” (Le
Meédecin malgré lui), in care un

personaj este nevoit sa faca pe doc-

torul, desi nu are nici un fel de pre-
giitire. Cumva, lururile se aranjeazi
din mers, spre deliciul spectatorilor.

Acum insd, nu este nimic de ras

Tati-] pe George Simion. Omul a finut

un fel de cuvéntare in care a expus

De fapt, realizez ci habar nu am ce a

expus. Program? Anul trecut spunea

ceva despre case de 35000 de euro.

Probabil §i el ride de enormitatea asta,

asacianul acesta nu o repetd. Dar pro-

gram nu are. Principii? Nici atat

Totusi, ceva a spus. CA “adeviratul

Presedinte” a fost deja ales in persoana

unuia 7is Cilin Georgescu. Tar el can-

dideazzi pentru ““Turul 1 inapoit”
Daci am infeles bine, George Si-

‘mion nu vrea sa fie Presedinte. Astaeo

veste bund, pentru ¢ absolut nimic nu

1l califica. Dar de ce mai candideazi?

Bl Catalin Avramescu

Era o vreme cnd alegerile prozidentiale erau luate in serios de

Sistem. Asta dédea Roméniei aparenta de

democratie. De anul

.a USR situatia este diferiti. Acolo
candidata (Vlena Lasconi) vrea Dar
partidul (USR) nu mai vrea ca ca
candideze pentru functia de Pre:
Ca pe vremuri, Partidul are dreptate
Elena Lasconi are cel mult 8 Ta s

a voluri de Ta Nicusor
a este st ideca

Cu Victor Ponta, diagnosticul este
diferit. Acolo sunt doi Ponta. Unul
fuce pe “suveranistul”
edinte. Allul face un rol bizar,
¢ n scend cand nu (e astepli, da cu
bata in balti si fuge. La fel si zilele tre-
cute. Ponta 1 dadea un interviu cand a

intrat pe fir Ponta 2. Acest
inundat sate din lunca Du
faci pe plac prietenilor sii de la Bel-
grad. Rezultatul: Ponta 1 a intrat la
api!

In tabara lui Crin Antonescu, lucru-
rile sunt ceva mai complicate. Crin
Antonescu insusi vrea si fie Presedin-
te. Problema esle ca principalul partid
din “alianta” care il sprifina nu vrea
PSD va vola - doar un orb nu ve
- cu Victor Ponta. PNL spunc ¢ il
vrea, insi alegatorii acestui partid vo-
teaza cu Nicugor Dan. UDMR nu stic
ce vrea,

(continuare in pagina 3

Perdeaua de fum

upd Revolufie, §i mai ales

dupa alegerile din 2000, ex-

trema dreapta a progresat in

Romania tard ca vreun front
democratic 53 1 se opund. Cele cateva
incercari ale societatii civile au
intérziat progresul, dar nu au putut in-
versa tendinia.

Fixtrema dreapti nu a fost doar to-
leratd din motive tactice, ci de-a
dreptul incurajati in anii 2000 pentru
aoteriun colac de salvare nomencla-
turii reciclate laun surogataga7is so-
cial democrat i in tinal a fost spriji-
nitd intens pe fondul razboiului hi-
brid dus de Rusia. Continuénd in
egali miisurd traditia anarhist-legi
nard a revolutiei _nationale”. dar si
contra-revolutiei conservatoare, ex-
trema dreapti roméneasca - care,
pentru a-si ascunde caracterul
(neo)fascist se ascunde azi sub eti-
cheta aparent pozitivd de suveranism
- a preluat masiv tezele national co-
muniste ceausiste, deja un amalgam

B Cristian Pirvulescu

Continusnd in egafi misurs taditis ansriist legionars a revel

dor i a contra-revolugiei canservato:

xtrema dreapts romdneased - core,

apiascunde careteral (eolfuscist se ascunde sei sub eticheta aparent
puzitivi de suveranism -3 preluat masiv tezele nagional comuniste cesusis-
te. doja un amalgam de legionarism si antioccidentalism posteoloni
pentru a difuza apoi fird veo rezervi sute de tearii conspirationiste.

de legionarism si antioccidentalism
pentru a difiza apoi
fard vreo rezerva sute de teorii con-
spirationiste.

Nu este deci de mirare ¢, in Tocul
unei desbateri de idei si program
campania ¢ pentru alegerile
prezidenial cele de anul tre-
cut, promoveaza masiv leorii ale
conspiraliei pentru care opinia publi-
ca lusese sensi prin mijloac
Ie rizboiului hibrid de multa vreme,
Lipsa de scrupule in lolosirea cclor
‘mai absurde tcorii ale conspiralici de
care dau dovadd candidatii Victor
Ponta sau George Simion aratd cum

extrema dreapta gi-a recfipatat o
buna parte din influenta interbelici
smul latent si

difuw, care a fost mai i
de national-comunism, a fost apoi
exploatat de politicienii cinici ai
nelerminate spre democra-
a

pe londul radicalizirii prin media
sociala, un numir mare de
simpatizan(i

(continuare in pagina 3)




