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Ministrul de finante se
amageste sau ne amageste’?

emnalele de pe piata inter-

nd, dar si cele de pe pietele

internationale, aratd tot

mai mult ca “fantezia” bu-
getard a noului guvern va fi foarte
scumpa pentru Romania, iar “pre-
tul” pe care il vom pliti va deveni
evident mult mai repede decat
ne-am fi asteptat.

Mult laudata stabilitate macroeco-
nomici se va dovedi, in curnd, ca
nu a fost decat o perioada de calm
aparent, pe fondul evolutiilor de pe
pietele internationale, fard o baza ro-
busta pentru mentinerea ei pe termen
mediu §i lung.

Vantul potrivnic nu a inceput sa
batd doar de la adoptarea noului bu-
get. Inca de acum doi ani s-a obser-

vat o “decuplare” a
dobénzii de politicd
monetara de costuri-
lor de finantare ale
guvernului pe termen
lung (vezi graficul).

CALIN Dupi ce Banca Na-
RECHEA . '
— tionald a redus

dobénda de politica
monetara de la 2,75% pana la 2,5%
in prima luna din 2015, randamentul
mediu al obligatiunilor guverna-
mentale de 10 ani a scizut la mini-
mul istoric de 2,62%. Reducerile ul-
terioare au mai “ajutat™ doar costuri-
le de finantare pe termen scurt, in
timp ce randamentele obligatiunilor
de 5 si 10 ani au oscilat in jurul unei
tendinte usor crescatoare si au ajuns
acum la maximul ultimilor doi ani si
jumitate.

ica monetari si

Sursa: BNR, Investing com

‘= Dobinda e it monetark
= Randament 6 lun
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Pentru bugetul de stat, primele
semnale serioase de avertizare au ve-
nit in T4 2016, cand Trezoreria nu a
reusit sa atraga nimic din sumele
programate la 4 licitatii ale titlurilor
de stat, iar la 13 licitatii din 2016 su-
mele atrase au fost mai mici decét
cele programate.

Anul 2017 a inceput si mai rau.
Deja s-au inregistrat trei licitatii
esuate pentru titlurile de stat i trei
cazuri in care sumele atrase au fost
mai mici decit cele programate.

Ultima emisiune esuata a fost i
pentru titlurile cu ISIN-ul
RO1624DBN027, avind maturita-
tea in aprilie 2024 si un cupon de
3.25%.

Cu mai putin de o lun in u
cadrul aceleiasi emisiuni
RO1624DBN027 au fost atrase 300
de milioane de lei, toata suma pro-
gramat, la un randament mediu de

g
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3,51%. La licitatia precedenta, din
noiembrie 2016, suma atrasa a fost
de 154 de milioane de lei, in conditii-
le unei sume programate de 300 de
milioane, la un randament mediu de
3,13%.

Esecul de la inceputul acestei sap-
tamani vine in conditiile in care si
sdptamana trecutd s-a ll’lChCldl la fel
pentru piata primaré a obli;

Conform datelor de la BNR, din cele
18 licitatii de la inceputul anului
doar 14 au fost suprasubscrise.

Oare ministrul de finante nu cu-
noaste aceasta situatie? lar daca o
cunoaste, pe cine incearca s amd-
geascd, pe el sau pe noi?

in ceea ce priveste deprecierea
semnificativa a leului fata de euro,
ministrul Stefan Viorel a precizat
ca existd factori externi, cum ar fi
politica administratiei Trump, pers-
pectivele UE sau Brexit-ul, dar si
factori interni, cum ar fi comenta-
riile despre stabilitatea tarii si poli-
tica BNR.

“Poate chiar Banca Nationala
incearcd s testeze limita de suporta-
bilitate si devalorizarea se va corecta
intr-un timp foarte scurt de timp”, a
declarat ministrul de finante,
conform unei stiri Agerpres.

Pentru ca institutia monetara inde-
pendentd a statului nostru sa revina
la sentimente mai bune si s opreas-
cd aceste “teste”, insusi presedinte-

guvernamentale. Atunci Trezoreria
nu a reusit sa vanda nimic din
ISIN-ul RO1620DBNO17, cu matu-
ritatea in februarie 2020 i un cupon
de 2,25%.

in aceeasi zi, ministrul de finante
Stefan Viorel a declarat ca “la fiecare
emisiune de obligatiuni a statului
roman exista suprasubscriere, randa-
mentele sunt competitive, deci nu
avem motive de ingrijorare”.

Cum sta situatia de la inceputul
anului pe piata emisiunilor primare?

le Camerei [ si-a manife-
stat sustinerea neconditionatd
pentru guvernatorul Mugur Isires-
cu, cunoscut §i sub numele de cod
“Manole”.

Pornind, probabil, de la principiul
“dai in mine, dai in fabrici si uzine”,
Liviu Dragnea a declarat ca “atacuri-
le impotriva BNR afecteaza cursul
de schimb”, iar “o instabilitate la
Banca Nationala produce o instabili-
tate macroeconomicd, o instabilitate

financiard

(continuare in pagina 6)

LEUL, DIN CE IN CE MAI SLAB

Erste vede euro la 4,62 lei,
la finalul anului

® Euro - 4,5538 lei ® Isarescu a avertizat recent ca
nu mai este loc de apreciere pentru leu ® Tsar: “In
momentul in care Isarescu spune ca leul nu mai are
spatiu de apreciere, ghideaza miscarea inspre
depreciere fara a fi nevoie de o interventie BNR”

® Treichl, Erste Bank: “Politicienii nu pot sa fie
atat de iresponsabili incét sa se joace cu BCR”

Evolutialcursului leu/euro in perioada
04.01.2012- 13, nmm
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uro a ajuns, ieri, la 4,5538
Elei, n'nou reond n raper

cu leul, la cotatia de referintd
a Bancii Nationale a Romanj
(BNR). Moneda europeani a
depasit nivelul de sptaména trecu-
td, de 4,5512 lei, maximul din ulti-
mii circa patru ani. Cei mai afectati
vor fi, in principal., debitorii cu cre-
dite in euro, iar importurile se vor
scumpi.

Analistii Erste Group sustin ca
leul se va deprecia treptat in urmétoa-
rele trimestre, cu 1,6%, pand la 4,62
unitati pentru un euro in decembric
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2017, influentat de factori interni
precum cresterea deficitului de cont
curent si incertitudinile fiscale, dar
evolutiile externe nu trebuie pierdute
din vedere.

“Inasprirea politicii monetare in
Statele Unite, impreuna cu riscurile
politice din Europa si un posibil ton
mai ferm din partca Bancii Centrale
Europene (BCE) ar putea crea
piedici pentru leu in 2017”, potrivit
bancii austriece.

S.
(continuare in pagina 8)
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PATRONATELE AMENINTA CU
RELUAREA PROTESTELOR

Reuters: BCE nu va
majora dobanzile
nainte sa incheie
programul de achizitii
de active

Banca Centrali Europeani (BCE)
nu va majora dobanzile fnainte sa
incheie programul de achi
tive, care este planificat s se finali-
zeze in decembrie, conform unui
sondaj Reuters.

Astfel, din 21 de traderi chestio-
nati de Reuters, 19 spun ca BCE nu
va majora dobinzile decit dupd ce

Transportatorii solicita
extinderea perioadei de
plafonare a tarifelor RCA

® ASF a pregatit pachetul de actiuni pentru
iesirea din perioada de plafonare a primelor RCA
® Cristian Muntean, ASSAI: “O conducere
toxicd a ASF nu poate produce decat masuri

toxice pentru asigurati”

Autoritatea de Supraveghere Fi-
nanciard (ASF) a elaborat un pachet
de actiuni pentru stabilizarea pietei
RCA, dupa expirarea perioadei de
plafonare a tarifelor, decisa, anul tre-

aceastd institutie nu a miscat un de-

get pentru i, ba dimpotriva, pregi-

tesc terenul liberalizirii preturilor

RCA protejand ca de obicei, asigura-

torii”, ne-a spus Cristian Muntean,
i Asociatiei atil

cut, de Guvern, insa i
solicita Executivului extinderea pla-
fonarii cel putin pana la data de 31
decembrie 2017, potrivit unor co-
municate de presd, transmise ieri.
“Dupé patru luni in care ASF ar fi
avut timp s ia niste masuri de prote-
jareaasiguratilor RCA, observim ca

de Service Auto Independente
(ASSAI), adaugand: “O conducere
toxica nu poate produce decat masu-
ri toxice pentru asigurati”. (A.A.)
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MARIUS LAZURCA, AMBASADORUL ROMANIEI LA BUDAPESTA

“Vrem sa echilibram balanta
comerciald cu Ungaria prin cresterea
exporturilor”

® Digi, Dacia, Hidroelectrica, eMAG — companii romanesti cu investitii

importante in Ungaria

Mariusddziirea

N

Soldul balantei comerciale Romé-
nia-Ungaria este defavorabil arii
noastre, care a inregistrat un deficit
de 1,77 miliarde de euro in primele
11 luni ale anului trecut, potrivit am-
basadorului Romaniei la Budpesta,
Marius Lazurca.

Domnia sa ne-a declarat recent, la
Budapesta, cu ocazia conferintei Agri
Investors, organizata de OTP Bank in
colaborare cu Ambasada Romniei in
Ungaria, ca valoarea schimburilor co-
merciale romano-ungare atingea, la
data de 30 noiembrie 2016, 7.33 mi-
liarde de euro. “Exporturile romanesti
spre Ungaria s-au ridicat la circa 2,78
miliarde de euro, in vreme ce valoarea
totald a marfurilor importate de la ve-

cinii nostri a fost de 4,55 miliarde™,
ne-a spus domnul Lazurca, adaugand:
“Datele partiale de anul trecut ne ofe-
1é, totusi, si o veste buna: deficitul co-
mercial roméanesc a sczut semnifica-
tiv - cu peste 117 milioane de euro in
raport cu aceeasi perioada din 2015”.
Intrebat cum vor evolua aceste re-
latii in anul curent, ambasadorul tarii
noastre la Budapesta ne-a declarat:
“Plecand de la datele partiale de
care dispunem, dinamica schimburi-
lor bilaterale va rimane constantd in
2017, adicd nu va inregistra evolutii
mai mari de citeva puncte procen-
tuale intr-o directie sau alta.
ALINA VASIESCU
(continuare in pagina 3)

va finaliza
(programul de relaxare cantitativé).
Amintim ¢

EUGEN SCHEUSAN, ELECTROMAGNETICA:

\p

BCE a promis s extinda p
de achizitii de bonduri pana cel putin
la finele lui 2017, din cauza inflatiei
de bazi slabe si a lipsei avantului
cresterii economiei zonei euro.

Surse citate de Reuters declarau,
vineri, ¢a unii membri ai consiliului
guvernatorilor BCE au pus in discu-
tie, in reuniunea de politic moneta-
rd din 9 martie, posibilitatea cresterii
dobanzilor inainte de incheierea pro-
gramului de achizitii de bonduri,
insd nu au obfinut sprijin in acest
sens, in board-ul exccutiv. (V.R.)
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“Fara un cadru legislativ, fenomenul
automobilelor electrice va fi un haos™

® [n Parlament exista un proiect de lege pentru legiferarea modului in care
vor functiona automobilele electrice

enomenul automobilelor
F clectrice va deveni un haos
daca nu va fi creat, cat de
curdnd, un cadru legislativ care sa
legifereze modul de functionare a
acestor autovehicule, este de pare-
re Eugen Scheusan, directorul ge-
neral al companiei Electromagne-
tica.
Domnia sa ne-a precizat: “n alte
state, fenomenul este unul de masa.

in Roménia, insa, nu avem nicio pre-
vedere pentru acest segment. Dacd
nu se traseazd niste directii inca de
acum, cand incepe fenomenul, totul
vadeveni un haos. Trebuie stabilit de
la inceput, de exemplu, cine are voie
sd opereze aceste statii de incarcare
ca furnizor de servicii.

E.O.
(continuare in pagina 7)
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