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Rusiaa
inchis
robinetul de
gaze spre
Europa pana
maine.

Dar daca

ne obignuim
asa?

luxul de gaze rusesti prin Nord

Stream 1 a fost oprit miercuri

pentru mentenanta si ar urma

sd fie reluat maine, 3 septem-
bric. Dupd o crestere viguroas in
ultima lund preturile s-au mai cal-
‘mat la bursa din Viena, in urma mar-
carilor de profit, dar orice sincopd ar
reinflama spiritele.

Gazprom a anuntat, la inceputul
lunii august, cd va intrerupe fluxul de
gaze prin conducta Nord Streaml
pind simbdtd, o pauzi de trei zile
pentru mentenanta de rutind a unei
statii de compresoare, cea din Porto-
vaia, care functiona de altfel cu o
singurd turbina.

Seful Agentici Federale de Retea
a Germaniei, Klaus Mueller, declara
atunci ¢ lucrarile de mentenanta
sunt de neinteles din punct de vedere
tehnic, iar el considerd ci este 0 mo-
dalitate de a pedepsi Germania pen-
tru cd a condamnat invazia Rusiei in
Ucraina.

O iritare de inteles avand in vedere
ca Gazprom a redus in mod repetat de-
bitul de gaz prin Nord Stream 1, in-
vocénd probleme tehnice, cum ar fi re-
pararca cchipamentelor. Tar din NS1
gazul pleac spre intreaga Europi.

Franta a acuzat, la randul siu,
marti, Moscova ca foloseste alimen-
tarea cu energie drept “arma de
razboi”.

Premierul francez Elisabeth Bor-
ne ceruse luni companiilor sa elabo-
reze planuri de economisire a ener-
giei pana luna viitoare, avertizand ca
acestea vor fi afectate primele daca
Franta este obligata s rationalizeze
gazele si electricitatea.

Ea a ficut aceste declaratii dupa
ce compania francezi Engie a anun-
tat ca va primi mai putin gaz de la
Gazprom, de marti, din cauza unei
dispute contractuale.

Guvernele europene se straduiesc
si raspunda cresterii costurilor cu
energia pentru intreprinderi i go-
spodrii i sa gaseasc alternative la
sursele de gaze naturale rusesti
pentru a le stoca pentru iarnd.

Un pret plafonat la energie ar fi de
luat n calcul la nivel european, dar
ramane de vazut in ce masura va fi
eficienta o astfel de masura in condi-
tiile penuriei.

CRISTIAN DOGARU

(continuare in pagina 11)

IN CONTEXTUL INFLATIEI DIN ULTIMUL AN

Fondurile de

mizat pe actiuni listate la BVB, in
detrimentul celor mtematlonale

® Niciunul dintre fondurile de pensii private obligatorii nu are investitii in titluri de stat striine ® Mihai Bobocea, APAPR:

”Preferinta administratorilor pentru titlurile de stat roménesti este subiectiva, legatd de cunoasterea pietei §i oportunittile de
randament, nu dictata de legislatic” ® Adrian Codirlasu, CFA Roméania: ”Daca se face o concentrare pe titluri de stat, macar
s se diversifice emitentii - un portofoliu diversificat, cu titluri ale Romaniei, dar si ale altor tari”

fondurile de pensii= _
nu vor reusi sa bata inflatia;
in urmatorii ani.

ondurile de pensii Pi-

lon II au mizat pe ac-

tiuni listate la Bursa de

Valori Bucuresti (BVB)

in detrimentul celor

straine intre iulie 2021

si iunie 2022, perioada

in care inflatia la noi si

in Europa a ajuns la niveluri nema-

iintélnite de decenii, dupd cum reiese

din datele stranse de ziarul BURSA

din rapoartele celor sapte fonduri de
pensii private obligatorii

in ansamblu, valoarea detinerilor

actiunilor in portofoliile Pilon II a
urcat de la aproape 20,4 miliarde de
lei la finele lui iunie 2021, la 21,3
miliarde de lei la jumtatea acestui
an, pe fondul cresterii valorii actiu-
nilor romanesti. Practic, valoarea
titlurilor listate la BVB din portofo-
liile Pilon Il a urcat cu 7,7%, la circa
20,1 miliarde de lei, atit ca urmare a
evolutiei preturilor cat i a achizitii-
lor fondurilor, care sunt alimentate
lunar cu sute de milioane de lei din
contributiile salariatilor din tara no-
astrd. [n schimb, valoarea actiunilor

11 Pilon IT au

straine, care ocupa cei drept putin
din portofoliul fondurilor, a coborat
cu27%, la 1,26 miliarde de lei, ceea
cearatd ¢ pe langa unele scaderi ale
preturilor, administratorii Pilon IT
au si vandut din detinerile de titluri
striine.

Adrian Codirlasu:
”Probabil, fondurile de
pensii s-au pregitit pentru o
eventuali recesiune”

Adrian Codirlasu, vicepresedinte

Valoarea detmenlor de actiuni de la BVB

ale fondurilor de
lajumatatea anul

sii Pilon II,

trecut si

la jumatatea acestui an

miliarde lei
8
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Hetropo-
Titan Lif Pensii

Valoarea detinerilor de actiuni straine
ale fondurilor de pensii Pilon 1,

la jumétatea anului trecut si

la jumatatea acestui an

sute de milioane lei

al CFA Romnia, este de parere ca
probabil avind in vedere caracterul
defensiv al majoritatii principalelor
actiuni de la BVB, prin achizitiile de
titluri locale fondurile de pensii s-au
pregitit pentru o eventuala recesiune
cconomicé.

Analistul CFA ne-a spus: "Cel mai
bun mod de a face hedging (n.r. a
proteja) faté de inflatie este prin ¢
iuni. Tar bursa locali este domina
de companii defensive, care perfor-
meaz bine in caz de recesiune. Pro-
babil ca prin achizifiile de actiuni

Metropo-  BCR

B
litan Life  Pensii  Pensii

romanesti fondurile de pensii s-au
pregitit si pentru cazul unei recesiu-
ni. Mii refer in primul rind la actiuni-
le energetice, care au cea mai mare
pondere la Bursa de Valori Bucuresti
(n.r. in indicele BET). Cum preful
energiei a crescut puternic, automat
si preturile titlurilor producitorilor
de energie au crescut. A fost o deci-
zie bund a fondurilor pe partea de ac-
tiuni”.

ANDREI TACOMI
(continuare in pagina 9)

America a promis petrol
s1 gaze, Europa il asteapta

pe Godot

uprinse de entuziasm in fata
perspectivei ingenuncherii si
pedepsirii Rusiei pen-

tru invadarea Ucrainei,
autoritatile europene si ameri-
cane proclamau, cu doar cate-
va luni in urma, ca exista solu-
tii pentru inlocuirea importuri-
lor de petrol si gaze din Rusia.
Nenumirate petrolicre si
vapoare cu gaze lichefiate ar
fi gata sa transporte aceste re-
surse energetice inclusiv din Statele
Unite, pe langd importurile din

Orientul Mijlociu, iar astfel s-ar fi
ajuns, intr-un timp relativ scurt, lain-
dependenta energetica fati de
Moscova.

Nu mai conta ca Europa nu
facea decat sa schimbe o de-
pendenta pe alta si la costuri
mult mai mari.

Ladoar cateva luni diferen-
ta, realitatea este cu totul alta.
Autoritatile europene, inclu-
siv cele germane, au realizat
cd nu exista nici suficiente terminale
de gaze in Europa, nici suficiente

mijloace de transport si nici suficien-
{i “parteneri” care si livreze gazele si
petrolul.

Daca esecul negocierilor dintre
Germania §i Qatar era oarecum de
asteptat, avand in vedere conditiile
preliminare impuse de statul din
Golful Persic, referitoare la contrac-
te pe termen lung, care sa permita re-
cuperarea investitiilor necesare pen-
tru marirea capacitatii de productie,
“loviturile” cel mai dureroase au ve-
nit din Statele Unite si Canada.

(continuare in pagina 11)

conomia Rusiei a scazut cu

0,4% in primul semestru din

2022, fata de perioada

lard din 2021, dar investitiile
de capital, unul dintre motoarele
cresterii PIB, au sporit cu 7,8% in
acelasi interval, arata datele Servi-
ciului Federal de Statistica Rosstat,
potrivit Reuters.

Economia rusd, dependenta de ex-
porturi, a intrat in recesiune, fiind
afectata de sanctiunile occidentale in
urma invadarii Ucrainei, dar nivelul

mi-

declinului a fost mai redus decit s-a
previzionat initial.

Economia Rusiei se va contracta
cu mai putin de 3% anul acesta, deo-
arece soliditatea pietei fortei de mun-
cd a ajutat la atenuarea impactului
asupra economiei al conflictului din
Ucraina, a afirmat recent prim-vice-
premierul Andrei Belousov. in 2022,
PIB-ul Rusiei va scidea "usor peste
2%, iar in 2023 “cu cel mult 1%”, a
prognozat Belousov, conform
Agerpres.

Rusia: economia scade,
investitiille de capital cresc

® Prim-vicepremierul Andrei Belousov anticipeaza ca PIB-ul Rusiei va inregistra un declin
anual de peste 2% in 2022, dupa scaderea de 0,4% din semestrul intai

Unii economisti previzioneaza un
declinal economiei Rusiei de 15% in
2022.

in trimestrul al doilea din 2022,
investitiile de capital din Rusia au ur-
cat cu 4,1% in ritm anual, dupd un
avans de 12,8% in primele trei luni
din acest an, in special in domeniul
minier si in industrie, arata datele
Rosstat.

AV.
(continuare in pagina129)




