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onedele din Europa
Centralã ºi de Est
nu vor rãmâne pen-
tru mult timp influ-
enþate de creºterea
din ultima perioadã
a dolarului, apre-
ciazã mai mulþi
analiºti din piaþa

externã. Specialiºtii internaþionali opi-
neazã cã cele mai multe dintre monede
vor creºte, în urmãtorul an, excepþie
fãcând leul nostru ºi dinarul sârbesc.

Macroeconomistul de la Bloom-
berg Mark Cudmore crede cã stelele
s-au aliniat deja pentru o varã a dolaru-
lui. Mark Cudmore ne aratã, într-o
analizã recentã, zece motive pentru
care considerã cã dolarul se va întãri în
acest an. Printre altele, el spune cã pro-
prietarii fabricilor sunt încrezãtori în
2018, deoarece economia Statelor
Unite este puternicã, indiferent dacã
evoluþia crescãtoare a atins sau nu
vârful. Producþia industrialã din fe-
bruarie a înregistrat cea mai rapidã
creºtere anualã din 2011, evidenþiazã
specialistul.

Cudmore adaugã: “Þineþi cont ºi de
câºtigurile sezoniere însemnate din
SUA, care fac valorile de capital mai
atractive. (…) Creºterea randamente-
lor în SUA a fost suficient de semnifi-

cativã pentru a începe atragerea intrã-
rilor negarantate în Trezorerii. Acest
lucru este important pentru cã a deter-
minat dolarul sã înceapã sã se recore-
leze cu evoluþia randamentelor din
SUA în ultima lunã, la fel cum s-a ob-
servat creºtere a presiunii interne
asupra pieþei datoriilor suverane din
SUA, datoritã creºterii emisiunii.

Dolarul oferã cea mai mare transmi-
sie legatã de curs dintre monedele
G-10 ºi acest lucru este greu de igno-
rat. (…) Administraþia din SUA este
consecventã în mesajul sãu ferm: fie
va obþine cea mai mare parte din ceea
ce doreºte, fie va întrerupe comerþul
mondial. Indiferent de rezultat, dolarul
va creºte pe termen scurt.

ªi toate acestea se întâmplã pe fon-
dul unei baze de investitori cu bani ra-
pizi, care a petrecut ultimele luni în
curs de redresare a dolarului”.

Blãnculescu: “Evoluþia
monedei americane se va
reflecta ºi la noi”

Cumulul de politici americane eco-
nomice ºi fiscale super protecþioniste,
care nu þin seama de niciun fel de
acord internaþional sau convenþii,
punând interesele SUA înainte de ori-
ce, coroborat cu relaxarea fiscalitãþii în

domeniul corporativ - impozitul pe
profit fiind scãzut de la 35% la 21,5% -
genereazã, cel puþin pe termen scurt,
un magnet investiþional, evidenþiazã
analistul economic Ionel Blãnculescu,
subliniind cã, astfel, sensul prevalent
de “in" ºi nu de “out" conduce, fãrã
îndoialã, la aprecierea dolarului în
SUA.

Evoluþia monedei americane ºi
ceea ce se întâmplã în Statele Unite
ale Americii se va reflecta ºi asupra
þãrii noastre, unde, în mod clar, vom
avea un dolar mai puternic, estimeazã
specialistul. Domnia sa susþine cã
acest lucru nu va avantaja mediul fi-
nanciar ºi economic intern, ºtiindu-se
cã, de fapt, tranzacþiile la nivel inter-
naþional în domeniul commodities se
realizeazã în moneda americanã ºi nu
în euro: “Pânã la urmã, reprezentarea
prevalentã a dolarului în România va
depinde, în cea mai mare mãsurã, de
ceea ce se va întâmpla în economia
româneascã - dacã vom fi atractivi,
stabili ºi predictibili, atunci vom be-
neficia de intrãri investiþionale, inclu-
siv în dolari, ceea ce va însemna cã
aceastã monedã se va devaloriza în
raport cu leul; dacã, însã, nu vom fi
atractivi, stabili ºi predictibili, atunci
vom beneficia de ieºiri investiþionale,
ceea ce înseamnã cã dolarul se va

aprecia faþã de moneda naþionalã”.

Adrian Mitroi: “Atât euro,
cât ºi dolarul se apreciazã
relativ faþã de alte valute,
dar aprecierea pe dolar
reprezintã cel mai robust
trend pe termen scurt”

Dolarul, în mod uzual, era negativ
corelat cu petrolul, subliniazã Adrian
Mitroi, profesor de finanþe comporta-
mentale, care ne-a explicat: “Înainte,
dolarul era ieftin, atât pe schimb valu-

tar, cât ºi pe dobândã. Moneda ameri-
canã a fost, apoi, moneda ieftinã de
împrumut pe dobânzi, dar cu riscul
mare de apreciere pentru debitoriiîn
dolari dolari, mai ales în þãrile aflate
în dezvoltare. Acum, dolarul se apre-
ciazã pentru cã dobânzile au început
sã creascã datoritã normalizãrii poli-
ticii monetare de cãtre FED. Aprecie-
rea, în schimb, protejeazã puterea de
cumpãrare a cumpãrãtorului ameri-
can, care o duce mai bine, ºi prin apre-
cierea monedei, plãteºte mai puþin la
import”.

Rãzboiul bãncilor centrale, deºi ele-

gant ºi la cãmaºã albã, se poartã în
liniºte, diplomatic, apreciazã Adrian
Mitroi, adãugând: “Combinaþia impo-
sibilã a dobânzilor mici ºi a monedelor
ieftine (exportatoare de recesiune, im-
portatoare de creºtere) a trecut. Acum,
este la modã creºterea puterii de cum-
pãrare, achiziþia de forþã de muncã ºi
controlul de productivitate prin tehno-
logie. Taxele mici nu mai mirã pe ni-
meni, iar învingãtorii au infrastructu-
rã. Orice altceva este negociabil”.

EMILIA OLESCU
(continuare în pagina 14)
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ANALIZÃ REUTERS:

Monedele
est-europene
se vor aprecia
în perioada
urmãtoare

I
nstabilitatea creatã pe piaþa glo-
balã de aprecierea dolarului pare
cã nu va avea un efect de lungã
duratã asupra monedelor din Eu-
ropa Centralã ºi de Est, majorita-

tea dintre acestea urmând sã se apre-
cieze în urmãtoarele 12 luni, potrivit
unui sondaj realizat de Reuters în
rândul a 30 de analiºti.

Studiul noteazã cã inflaþia s-a men-
þinut moderatã în pofida creºterii eco-
nomice solide ºi a majorãrii salariilor
în cea mai mare parte a Europei Cen-
trale, care are legãturi strânse cu zona
euro, ºi este mai puþin vulnerabilã la
fluctuaþiile preþurilor materiilor prime,
comparativ cu alte regiuni emergente.

Cele mai importante monede din
estul Uniunii Europene au atins, în
mai, niveluri minime ale ultimelor luni
faþã de euro, ca efect al majorãrii
dobânzilor în Statele Unite ºi al apre-
cierii dolarului, evoluþii care au de-
clanºat vânzãri de active pe pieþele
emergente.

Estimãrile medii din sondajul Reu-
ters, efectuat în perioada 3-9 mai, aratã
cã moneda cehã – coroana -, se va
aprecia în urmãtorul an cu 3% faþã de
euro. Miercuri, o coroanã avea un curs
de 24,844 unitãþi/euro.

Totodatã, zlotul polonez va creºte,
potrivit estimãrilor, cu 2,2%, la 4,17
unitãþi/euro, iar forintul ungar - cu
1,3%, la 311,36 unitãþi/euro.

Analiºtii aºteaptã ca zlotul ºi coroa-
na sã aibã o evoluþie similarã, chiar
dacã politicile monetare ale celor douã
þãri sunt divergente.

Banca centralã a Cehiei, care are
cea mai scãzutã þintã de inflaþie din re-
giune (2%), a început sã majoreze
dobânzile în august 2017. În schimb,
bãncile centrale din Polonia ºi Ungaria
au semnalat cã ar putea menþine
dobânzile la nivelul minim record
timp de mai mulþi ani.

De la începutul anului curent, zlotul
a scãzut cu peste 2%, forintul – cu
1,6%, iar coroana – cu numai 0,2%,
mai noteazã Reuters.(A.V.)


