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O recesiune pare mai probabilã decât o
creºtere semnificativã a dobânzilor

T
oþi vorbesc despre o
creºtere inevitabilã a
dobânzilor pentru
combaterea inflaþiei.

Am scris încã de anul tre-
cut, chiar în acest ziar, cã nu
cred într-o creºtere semnifi-
cativã a dobânzilor în eco-
nomiile dezvoltate, iar pe
Facebook am scris din vara lui 2020.

Nu este neapãrat o veste bunã cã
dobânzile n-ar creºte prea mult. Este

mai degrabã o neputinþã ºi un
simptom al unei realitãþi nu toc-
mai fericite. Explicaþia este fap-
tul cã economiile nu au capaci-
tatea sã facã faþã dobânzilor
mari, în contextul în care întrea-
ga lume (guverne, companii,
dar ºi gospodãrii) este mult prea
îndatoratã. Dar ce facem cu pre-

siunea continuã a creºterii preþurilor
dacã nu le putem potoli cu creºterea
dobânzilor? Dacã preþurile cresc, iar

dobânzile nu pot urca suficient ca sã le
punã frânã, vine momentul în care
consumatorii, chiar ºi guvernele,
încep sã nu-ºi mai permitã sã plãtea-
scã acele bunuri ºi servicii scumpite.

Aceastã neputinþã poate sã frâneze
creºterea preþurilor, dar ceea ce rezul-
tã este recesiune. Aceasta se petrece
atunci când în loc de creºtere econo-
micã avem douã trimestre consecuti-
ve cu scãdere economicã.

(continuare în pagina 10)
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Cum loveºte invazia
ruseascã în sectorul
nostru energetic
l Ion Lungu: “Principalul efect al rãzboiului din Ucraina va fi o presiune pe preþul
gazului”l Jack Cutiºteanu: “Ruºii pot spune oricând: «Chinezii ne cer atât de mult gaz,
încât nu suntem noi în stare sã le dãm»“l Silvia Vlãsceanu: “Suntem printre þãrile
europene cel mai puþin dependente de gazul rusesc“lDumitru Chisãliþã: “La anul vom
cumpãra gaz de la ruºi la cel mai mare preþ dintre toate þãrile europene“l Ovidiu
Demetrescu: “Creºterea preþurilor îngrãºãmintelor - al doilea val de efecte“

D
incolo de implicaþiile
geo- politice ºi sociale,
atacul Rusiei asupra
Ucrainei are efecte
economice în Europa
ºi, implicit, în Rom-
ânia. Dintre toate do-
meniile, cel mai afec-

tat va fi sectorul energetic, în contextul
în care Rusia furnizeazã gaze þãrilor
europene, în parte chiar prin Ucraina.

Specialiºtii spun cã, cel mai proba-
bil, vom fi martorii unui deficit de
gaze, ceea ce va conduce la noi
creºteri importante de preþ. În acelaºi
timp, experþii susþin cã, în ultima pe-
rioadã, tot mai des au fost luate în di-
scuþie alternative la gazul rusesc.

Ion Lungu, AFEER:
“Probleme în alimentarea
cu energie - al doilea poten-
þial efect al evenimentelor
din Ucraina“

Pe bursã, preþul gazelor a crescut
încã înainte sã înceapã rãzboiul.
Aºadar, principalul efect va fi în preþ,
care va creºte în contextul scãderii vo-
lumului de gaze ruseºti, ne-a spus Ion
Lungu, directorul excutiv al Asocia-
þiei Furnizorilor de Energie din Rom-
ânia (AFEER). Domnia sa ne-a preci-
zat cã ar fi ideal sã reuºim sã identifi-
cãm mãsuri alternative, deºi se vor-
beºte despre acest lucru de ani de zile,

fãrã rezultate importante.
Un al doilea potenþial efect al inva-

ziei din Ucraina ar urma sã fie repre-
zentat de problemele în alimentarea
cu energie, în contextul conexiunilor
pe care le avem cu Linia de la Muka-
chevo, de la graniþa cu Ucraina, mai
considerã specialistul.

Silvia Vlãsceanu, HENRO:
“Se fac eforturi pentru
descurajarea consumului
de gaz rusesc“

Suntem printre þãrile europene cel
mai puþin dependente de gazul rusesc,
subliniazã Silvia Vlãsceanu, directo-

rul executiv al Asociaþiei Producãto-
rilor de Energie Electricã (HENRO).
Printre altele, domnia sa apreciazã:
“Din fericire vine primãvara, iar iarna
nu a fost una geroasã.Cu siguranþã în
perioada verii vom acoperi consumul
din producþia proprie ºi vom reuºi sã
facem ºi o înmagazinare corespunzã-
toare pentru iarna urmãtoare.

EMILIA OLESCU
(continuare în pagina 10)

Conflictul din Ucraina aduce cea mai agitatã
sãptãmânã pentru pieþe din acest an
l Scãderi pe linie pentru indicii de la BVB, sãptãmâna trecutãlDan Popovici, OTP
Asset Management: “Volatilitatea creºte foarte mult în momente de panicã, dar pe
termen lung ceea ce conteazã sunt performanþa economicã ºi rezultatele financiare”

I
nvazia Ucrainei de cãtre armata
rusã a adus cea mai agitatã sãp-
tãmânã din acest an în pieþele fi-
nanciare globale, într-un context

deja complicat de inflaþia tot mai ridi-
catã ºi probleme în lanþurile de apro-
vizionare. Acþiunile europene au scã-
zut, în timp ce preþurile materiilor
prime ºi ale mai multor active de re-
fugiu au crescut.

Joi dimineaþã Rusia a atacat Ucrai-
na, într-o acþiune de o amploare nema-

iîntâlnitã înEuropade lacelde-al rãzboi
mondial, ceea ce i-a fãcut pe liderii oc-
cidentali sã impunã noi sancþiuni eco-
nomice asupra Moscovei, ce vizeazã
între altele sistemul bancar, comerþul
sau finanþarea þãrii din pieþele externe.

Scãderi pentru pieþele
europene, sectorul bancar
fiind printre cele mai
afectate

În acest context, indicele pan-eu-

ropean Stoxx 600 a încheiat sãptãm-
âna cu o depreciere de 1,58%, dupã ce
joi coborâse pânã la un minim de circa
434 de puncte, nivel nemaiatins din
luna mai a anului trecut, în timp ce in-
dicele DAX 30 al bursei din Frankfurt
a scãzut cu 3,16%. La Londra, indice-
le FTSE 100 a coborât cu 0,32%, sãp-
tãmâna trecutã.

ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 12)

Decãderea lui Putin

F
ascinaþia nemãrturisitã, dar evi-
dentã, a ui Vladimir Putin pen-
tru Adolf Hitler - care nu face
decât sã repete senti-

mentele lui Stalin faþã de incur-
siunea ordonatã de Führerul
german contra Poloniei în
1939 – l-a pus într-o poziþie
slabã. Încercarea dictatorului
de la Kremlin de a distruge or-
dinea mondialã de dupã al doi-
lea rãzboi mondial ºi de a pune
forþa înaintea dreptului a copiat
acþiunile lui Hitler din anii 1938-1939.
Iar motivul a fost acelaºi, dispreþul
faþã de democraþia liberalã ºi capita-
lism ºi credinþa în superioritatea dicta-
turii asupra guvernãrii libere. În sep-
tembrie 1938, Hitler, în aºa zisul arbi-

traj de la Munchen, revendica regiu-
nea sudetã din Cehoslovacia cu ace-
leaºi argumente cu care Vladimir Pu-

tin a revendicat Crimeea în
2014 ºi acum aºa zisele repu-
blici independente Lugansk ºi
Doneþk, iar atunci primul mi-
nistru englez Neville Cham-
berlain a obligat Franþa sã ac-
cepte, în numele pãcii, aceastã
situaþie. Drept urmare, Hitler
a devenit convins ca nu are a
se teme de cele douã puteri.

Iar în 1939, când a atacat Polonia, Hit-
ler a justificat acest atac în numele
apãrãrii minoritãþii germanofone tero-
rizate de polonezi, aºa cum Putin a
motivat decizia de a ataca Ucraina
prin aºa zisul genocid ucrainian asupra

populaþiilor rusofone din cele douã re-
giuni separatiste ºi, în general, din
zona de est a Ucrainei.

Însã victoria militarã facialã asupra
Ucrainei, care ar fi trebuit sã se traducã
printr-un Blitzkrieg, pare sã nu poatã fi
pusã în practicã. Armata ucraineanã,
dar ºi populaþia ucraineanã, inclusiv cea
din regiunile pe care Putin le definea ca
fiind parte componentã a Rusiei, rezistã
eroic ºi spectaculos atacului trupelor lui
Putin. Iar asta îi face pe unii politicieni,
cum ar fi preºedintele francez Emma-
nuel Macron sau ministrul de externe
englez Lizz Truss, sã declare public cã
acest rãzboi va dura. ªi cu cât va dura
mai mult, cu atât va fi mai dificil pentru
Vladimir Putin sã reziste la putere.

(continuare în pagina 11)
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ÎN CONFLICTUL RUSIA-UCRAINA

Putin ameninþã
cu arma nuclearã,
Zelenski acceptã
negocieri la graniþa
cu Belarus
lCasa Albã: ”Putin fabricã ameninþãri care nu existã”

P
reºedintele rus Vladimir
Putin a anunþat, ieri, pla-
sarea în stare de alertã a
”forþei de disuasiune” a
armatei ruse, care poate
cuprinde o componentã
nuclearã, anunþã AFP,
conform Agerpres.

În a patra zi a invaziei Rusiei în Ucrai-
na, ºeful statului rus a ordonat plasarea
acestor forþe în ”regim special de servi-
ciu” dupã ”declaraþii agresive” din par-
tea principalelor þãri membre ale
NATO.

”Responsabili de cel mai înalt grad
din principalele þãri ale NATO îºi per-
mit declaraþii agresive împotriva þãrii
noastre, de aceea îi ordon ministrului
Apãrãrii ºi ªefului Statului Major Ge-
neral sã punã forþele de disuasiune ale
armatei ruse într-un regim de serviciu
special”, a declarat Putin, citat de
TASS.

Preºedintele rus a dat aceste instruc-
þiuni într-o întâlnire cu ministrul rus al
Apãrãrii, Serghei ªoigu, ºi cu ºeful Sta-
tului Major General al Forþelor armate,

Valeri Gherasimov.
”Am înþeles!”, s-a conformat mini-

strul rus al Apãrãrii.
Putin a subliniat cã Occidentul face

paºi neprietenoºi faþã de Rusia din
punct de vedere economic, potrivit RIA
Novosti.

”Mã refer la sancþiunile nelegitime
bine cunoscute tuturor”, a spus liderul
rus, referindu-se la valul de sancþiuni
occidentale impuse Rusiei dupã invazia
în Ucraina, pe care Kremlinul o
numeºte drept ”operaþiune militarã spe-
cialã” de ”demilitarizare ºi denazifica-
re” a þãrii vecine.

Forþele de disuasiune ruse sunt un
ansamblu de unitãþi al cãror scop este sã
descurajeze un atac împotriva Rusiei,
”inclusiv în caz de rãzboi, care implicã
utilizarea armelor nucleare”, potrivit
Ministerului rus al Apãrãrii.

Aceste forþe sunt echipate cu rache-
te, bombardiere strategice, submarine ºi
nave de suprafaþã. Pe plan defensiv,
acestea cuprind un scut antirachetã, si-
steme de control spaþial, apãrare antiae-
rianã ºi antisatelit.

Casa Albã: ”NATO are
capacitatea de a se apãra”

Preºedintele rus Vladimir Putin ”fa-
bricã ameninþãri care nu existã”, a de-
clarat ieri un purtãtor de cuvânt al Casei
Albe, Jen Psaki, imediat dupã ce Mo-
scova a anunþat cã plaseazã în alertã
”forþa de disuasiune” a armatei ruse,
care poate include o componentã nucle-
arã, relateazã AFP, conform news.ro.

”Este vorba despre o figurã repetatã,
pe care am observat-o din partea
preºedintelui Vladimir Putin în timpul
acestui conflict, ºi anume de a fabrica
ameninþãri care nu existã, cu scopul de a
justifica continuarea unei agresiuni”, a
spus Jen Psaki.

”Rusia nu a fost ameninþatã în niciun
moment de NATO sau Ucraina (...). Ne
vom pune acestui lucru. Avem capaci-
tatea de a ne apãra”, a subliniat Jen
Psaki.

Washingtonul a denunþat, de aseme-
nea, o escaladare ”inacceptabilã” a con-
flictului, din partea Moscovei. (V.R.)

(continuare în pagina 11)

Citiþi în pagina 10 articolul
"Vine iarna energeticã, sã punem o

hainã în plus pe noi"


