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derarea la zona euro:

1Scuf

omnul Teodor Stolojan
revine asupra temei ade-
rarii la zona euro, in edi-
tia ziarului “BURSA™,
din 24 mai. Este de salutat acest de-
mers data fiind nevoia unei discutii
serioase privind conditiile de Adera-
re (prevazuta de altfel in Tratatul de
Aderare la UE). Cu ceva timp in
urma am avut un dialog cu domnia
sa giizduit de acelasi cotidian, Am
subliniat, intre alte-
le, cd, in opinia mea,
sunt doud precondi-
i pentru aderarea la
zona euro (ZE): a)
realizarea unei mase
critice de conver-
gentd; i b) modifi-
carea unor mecanis-
me §i instrumente in functionarea
ZE — care nu este 0 uniune monetara
propriu zisa. Revin asupra acestor
chestiuni pornind de la textul din 24
mai, a.c.
in text se imbritiseaza teza ca
numai criterii de convergentd no-
minala sunt insuficiente pentru
aderare; este una dintre marile lec-
i ale crizei zonei euro. Se pune
totodata in discutie definirea ma-
sei critice de convergenti si se su-
gereaza ca 70-75% din media ZE

DANIEL
DAIANU
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acum!

la PIB/loc (la paritatea puterii de
cumparare) ar fi o alegere arbitra-
rd. Putem examina cifra in sine.
Dar intr-o arie cu monedd comuna
in care diferente de dezvoltare
sunt foarte mari, aparitia de deze-
chilibre suparatoare este cvasiine-
vitabila; capitalul curge din zone
unde este abundent i ce economi-
sesc mai mult catre regiuni unde
este mai putin disponibil; se mani-
festd excese si resurse sunt alocate
mai putin bine. A invoca Germa-
nia si Italia drept tari ce aratd ca nu
conteazd decalaje de dezvoltare

mari intre regiuni poate fi relevant
cand judecim gap-uri intra-{ari;
problema de fond priveste decala-
je intre tari! in Germania, Italia,
etc bugetele publice preiau in cea
mare parte povara socurilor ce pri-
vesc regiuni si dezideratul conver-
gentei regionale interne. Landuri-
le est germane au fost alimentate
cu multe sute de miliarde de marci
germane (euro mai tarziu) pentru a
rezista cat de cat socului produs de
paritatea | la | marca vest-marca

1a este serioasa

dables - nontradables (efectul Ba-
lassa Samuelson), ce stimuleaza
dezechilibre externe. Daca aceste
imbalante devin mari, trebuie s
se controleze venituri, salarii — fie
prin devalorizari interne, ce pot fi
tare costisitoare social si chiar po-
litic. Daca am face referire la in-
flatia foarte scazuta din ultimii ani
cam peste tot in Europa nu am ofe-
ri, cred, un argument persuasiv.
Fractura mare intre Nord si Sud in
ZE arata ca lucrurile nu sunt in re-
guld si nu intamplator comisarul
Pierre Moscovici vorbeste despre
o probabila tensionare extrema a
relatiilor intre Nord i Sud dacd re-
forme nu vor avea loc in functio-
narea ZE.

Se spune in textul amintit ca daca
salariile tin pasul cu mersul produc-
tivitatii este suficient, nu ar mai con-
ta decalaje mari de dezvoltare. Din-
colo de inferenta apropos de decala-
je intra-state, ale caror efecte sunt
amortizate principalmente de bugete
publice nationale — intervin dinamici
de ansamblu, ce nu sunt uniforme
intr-o arie economica tot mai etero-
gend: nici bule speculative nu pot fi
evitate deplin, oricat am utiliza ma-

est. Decalaje mari favorizeaza di-
ferentiale de inflatic pe filiera tra-

suri P

(continuare in pagina 5)

O intrebare sigura si mai
multe raspunsuri incerte

e inseamna NATO in arma-
‘ tura de securitate a lumii de

astdzi? Nu mai mult de un
deceniu in urma, nimeni nu ar fi stat
s scotoceascd prin dosare cu decla-
ratii de presd, discursuri electorale
ori pagini de twitter ca sd incropea-
4 un raspuns. El ar fi venit fa
ezitare, simplu: securitatea Americii
si a Europei constituie un conti-
nuum fara fisura, asigurat de intreg
arsenalul si potentialul politic si mi-
litar al statelor membre, inclusiv cel
nuclear de care dispun Statele Unite
si Marea Britanie.
Toti pentru unu,
unu pentru toti! In
ciuda formularii
mai degraba litera-
re, raspunsul ar fi
fost cit se poate de Sl
exact, chiar si sub 0N
specia legii, a Obli- =
gatiilor internationale create i asu-
mate de semnatari, prin Tratatul
Atlanticului de Nord, celebrul art.5.
Teri, cind liderii statelor membre
s-au reunit la Bruxelles, daca ar fi
si lucru, raspun-
sul fiecaruia ar fi fost diferit i niciu-
nul nu putea sa fie sigur de ce va
contine raspunsul celorlalti. Pare de
necrezut, dar scopul insusi al intru-
nirii din aceste zile, de la Bruxelles,
dincolo de elemente trecatoare de
agenda, este clarificarea reciproca
cu privire la ce este, ce poate i ce
face NATO intr-o lume in care pro-
iecte si forte competitive tot mai pu-
tin compatibile se intretaie, cu rezul-
tatul cd nimeni nu se mai afld i nu
se mai simte in sigurantd, ca forta
militard, chiar si cea mai nalt tehno-
logizata, nu pare sa aiba capacitatea

de impact necesara pentru a pune
capdt amenintarilor si actiunilor cu
violenta care se revarsa peste spatiul
Europei si al Americii. Cum bine re-
marca un observator, in marginea
reuniunii, este imposibil ca in min-
tea §i in atentia imediata a sefilor de
stat si de guvern reuniti la Bruxelles,
zilele acestea, sa nu se afle trangedia
de la Mancester i intrebarile acuza-
toare ale familiilor victimelor, ale
milioanelor de cetiteni care triiesc
sub umbrela NATO, dar sunt dobori-
{i prin malluri, sali de spectacol, fa-
leze, sau stadioane ca si cind s-ar
afla pe terenul de vinatoare privat al
“Asociatiei teroristilor profesionisti,
amatori si de ocazie”.

Primul raspuns incert vine de aco-
lo de unde ar fi cel mai putin normal
sa vind, din partea actualului
Presedinte al Statelor Unite. Decla-
ratiile candidatului Trump au socat
Europa, unde ideea ca "NATO este
depisit” pirea si anunte in cel mai
bun caz intratrea Tratatului intr-un
con de umbrd, iar in cel mai rau “tra-
gerea sa pe dreapta”, cu totul! Intre
timp, Presedintele Trump s-a
rizgindit, oarecum, si a constatat ¢
NATO nu este chiar depdsit dar, in
schimb, nu face cit ar trebui sa fac
in combaterea terorismului si elimi-
narea ISIL. Intre timp, ca un cadou
de bun venit pentru noul Presedinte
al SUA, oficialii NATO au facut de-
mersurile diplomatice, iar organiza-
tiaa devenit oficial membru al coali-
tiei anti-isil. Nemultumirile lui
Trump, nu se opresc, ins, aici. Ce
facem cu angajamentul ca statele
membre sa aloce 2% din PIB pentru
nevoile si proiectele de aparare?

(continuare in pagina 3)

BNR avertizeaza
asupra riscului de
accelerare a
preturilor din
imobiliare
Banca Nationald a Romaniei
(BNR) avertizeaza asupra riscului
de accelerare a preturilor din secto-
rul imobiliar, dupa cum arata Rapor-
tul asupra stabilitaii financiare, pre-
zentat, ieri, de Liviu Voinea,
viceguvernatorul Bancii Centrale.
“A aparut un risc nou, deocamdati
de intensitate redusd: riscul unei accele-
rari a preturilor imobiliare”, subliniaza
documentul citat, care mai precizeazi:
““Stabilitatea financiara s-a mentinut ro-
bustd, iar riscurile s-au diminuat ca nu-
‘mir si intensitate fatd de aceeasi perioa-
da a anului trecut. Principalul risc ridi-
cat este de naturd externa: riscul dete-
riordrii rapide a increderii investitorilor
in economiile emergente. Contextul
‘macroeconomic intern este favorabil,
dar se acumuleazi tensiuni din per-
spectiva cresterii economice peste po-
tential si a deficitelor gemene. Ciclul fi-
nanciar este in urma ciclului econo-
mic, ceea ce creeaza premise pentru
echilibrarea pe viitor a structurii
cresterii economice. Preferinta pentru
lichiditate este ridicatd, mai ales in
contextul ratelor scazute ale dobanzii.
Existd potential semnificativ de
crestere a creditarii pentru firme. Riscul
unui cadru legislativ incert §i impredic-
tibil a scazut semnificativ, dar s-a ob-
servat un impact asupra piete creditu-
lui. Sectorul bancar este adecvat capita-
lizat si detine suficiente resurse de lichi-
ditate. Rata creditelor neperformante a
continuat sa se reduca”.
EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 3)
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FMI AVERTIZEAZA ACTUALA

GUVERNARE:

“Masurile de relaxare fiscald pot
majora deficitul bugetar la 6% din

PIB, pana in 2022”

® Directorii FMI recomanda BNR sustinerea
unor dobanzi mai mari in piata

Masurile de relaxare fiscala inclu-
sein planurile Guvernului pentru pe-
rioada 2017 - 2020, precum imple-
mentarea unei legi unice pentru sala-
rizarea bugetarilor, reducerea contri-
butiilor sociale sau a TVA, ar putea
majora deficitul bugetar pan la 6%
din produsul intern brut pana in
2022, potrivit documentului elaborat
de expertii Fondului Monetar Inter-
national in urma vizitei din primava-
ra de la Bucuresti.

Un document realizat de FMI in
urma in urma consultarilor cu
Romania in baza Articolului IV din
Statutul institutiei financiare inter-
nationale precizeazi: “In contextul
politicilor actuale, deficitul este

estimat sd se deterioreze la 3,9%
din PIB in 2018, luand in calcul
efectul pe un an intreg al masurii
privind cresterea pensiilor, preva-
zutd sd intre in vigoare in iulie
2017. Acesta nu reflectd masurile
incluse in planul guvernamental
2020 (precum implementa-
alarizarii unitare, reduce-
rea contributiilor sociale si alte re-
duceri de taxe) care nu au fost fina-
lizate, dar care, daca ar fi adoptate,
ar putea majora deficitul la 6% din
PIB pana in 2022. Acest calcul nu
include potentiale efecte de runda a
doua, care ar putea reduce costul
prinextinderea economiei”. (A.S.)

(continuare in pagina 2)

GRATIEREA UNEI ARHIVE MIZERABILE

Cine se murdareste in SIPA

inisterul Justifiei a publi-
t, icri, lista persoanclor
care au vizitat arhiva Ser-

viciului Independent pentru Protec-
tie si Anticoruptie (SIPA), in con-
textul demaririi procedurilor de de-
secretizare a respectivei arhive.
SIPA a fost infiintata in 1991, sub
Directia Generala a Penitenciarelor,
pentru a monitoriza potentialele
abuzuri din sistem. Serviciul, mai
tarziu Directia, a fost desfiintata in
2006, la ordinul ministrului Monica
Macovei, care acuza incalcari ale le-
gii din partea serviciului secret, pre-
cum si inutilitatea unei astfel de
structuri pentru Ministerul Justitiei.
Subiectul SIPA este simptomatic
pentru relatia mediului politic cu ser-
viciile secrete si incercarile aferente
de control ale unor date cu caracter
secret. Indiferent de numele servi-
ciului secret roménese despre care
este vorba, reflexul a fost de a-I su-
bordona puterii sau, mai bine spus,

Tudorel Toader

de inregimentare a civilului in poli-
tic. Aceasta este, foarte pe scurt, isto-
ria serviciilor secrete romanesti, de
la Securitate incoace. Este si o buna
reprezentare a realitatilor la care
SIPA, initial menita sa descopere
abuzurile din sistemul penitenciar, a
fost fortata sa se adapteze: sa obtind

mizerii despre dusmanii politici ai
unor vremelnice puteri politice.

Arhiva si accesul aferent arata abu-
zul unei institutii, intr-un stat slab, de
catre politic; un stat a carui putere, chiar
si dupa decenii de democratizare, nu
rizbate mai departe de ultimul kilome-
tru construit de autostrada. Este ceea ce
s-ar intimpla cu orice serviciu secret
pus la dispozitia politicului sau a inter-
mediarilor acestui mediu, un patibar de
informatii coapte si rumenite la focul
politelor politice. $i este, din acest
punct de vedere, un zbierat de disperare
institutional cu privire la coruptia din
sistenul politic roménesc.

Scandalul aferent desecretizarii
arhivei SIPA este, deci, un subiect
eminamente politic. Importanta ace-
stui subiect, la nivel public, a venit
aproape peste noapte, dupd ce a copt
timp de ani de zile in fundal.

MIHNEA DUMITRU
(continuare in pagina 2)

SERKAN KARABACAK, BORSA ISTANBUL

”Regandim fundamental procesul de
listare a Borsa Istanbul”

® “Oferta publica initiald va fi lansatd in 2018 @ ”Nu planificam noi
parteneriate sau achizitii, ne concentrdm pe negocierile cu Islamic Development
Bank” ® ”Vom lansa produse noi, care se potrivesc cu economia Turciei”
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Oferta publica initiali a Borsa
Istanbul (Bursa din Istanbul) va fi
lansata pana la finele lui 2018, a de-
clarat recent, pentru ziarul BURSA,
Serkan Karabacak, director in carul
Borsa Istanbul. Domnia sa ne-a
spus: "Regandim fundamental pro-
cesul de listare, managementul si or-
ganizarea acestuia.

ALINA VASIESCU
(continuare in pagina 4)

SENATORUL PNL FLORIN CITU:

“Estimez ca, peste un an, vom fi
anuntati cd trebuie taiate 20-30
miliarde lei din PIB”

® Conducerea INS a dat explicatii in Senat:
“Datele semnal privind cresterea PIB pe primul
trimestru nu iau in calcul investitiile, consumul
final §i exportul net” ® Aurelian Dochia:
“Explicatiile INS sunt corecte”

Conducerea Institutului National
de Statistica (INS) a dat explicatii,
miercuri, in Senat, cu privire la cifre-
le anuntate recent, privind cresterea
economici din primul trimestru.
Datele semnal privind cresterea
PIB pe primele trei luni nu iau in cal-
cul investitiile, consumul final §i ex-

portul net, a explicat seful INS, men-
tionand: “Pentru trimestrul intdi al
anului 2017, s-au prezentat doar da-
tele semnal disponibile in aceasta
etapd, reprezentand evolutia lunard
si la nivel de trimestru (dinamica).
EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 6)



