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CORESPONDENÞÃ DE LA NISIPURILE DE AUR

Lucian Bãdîrcea, IRI
Travel: "Trecerea la
moneda euro nu va
aduce scumpiri
exagerate în Bulgaria"

T
recerea Bulgariei la
euro de la 1 ianuarie
2026 nu va avea o influ-
enþã puternicã asupra
preþurilor din turismdin
þara vecinã, a afirmat,
recent, Lucian Bãdîr-

cea, CEO al companiei IRI Travel, în
cadrul unei conferinþe de presã organi-
zatã la Prestige Deluxe Hotel Aqua-
park Club din staþiunea Nisipurile de
AUR.

Lucian Bãdîrcea a precizat: "Am
vorbit zilele acestea cu mai mulþi par-
teneri bulgari ai companiei noastre de-
spre trecerea la euro, dar operatorii din
turism din þara vecinã considerã, deo-
camdatã, cã nu vor fi afectaþi. Asta de-
oarece ei oricumsunt plãtiþi în eurodin
companiile din România, iar preþurile
apar ºi acum în leva ºi în euro. Cu alte
cuvinte, trecerea Bulgariei la moneda
euro la 1 ianuarie 2026 va fi prea puþin
sesizabilã pentru operatorii din turism
din þaravecinã.Ei îºi vor primibanii ca
ºi pânã acum ºi de aceea am insistat sã
nu mãreascã preþurile foarte mult. Va

fi o uºoarã diferenþã ca în fiecare an,
dar sã nu fie justificatã cumva de acea-
stã trecere la o nouãmonedã, pentru cã
ei oricum îºi primeau plata în euro.
Acum, orice þarã care trece la moneda
euro experimenteazã aceastã creºtere
uºoarã de preþuri. Din ce am înþeles,
toatã lumea încearcã sã creascã acum
în perioada asta preþurile pentru a fi la
nivelul care trebuie în momentul din
ianuarie 2026. Dar noi am sfãtuit ho-
telierii sã nu exagereze, sã rãmânã
cumva într-o marjã de creºtere cu-
prinsã între 5% ºi maximum 10%,
pentru a avea vânzãri ºi la anul. Este
interesul lor sã-ºi ocupe hotelurile, sã
nu existe o diferenþã foarte mare de
preþuri, pentru cã oricând turiºtii pot
gãsi alternative".

Mai mult, CEO-ul companiei IRI
Travel a atras atenþia cã omajorare ex-
cesivã a preþurilor îi va împinge pe
turiºti sã se reorienteze cãtre alte
meleaguri.

"Adicã existã Grecia, existã Turcia
ºi România, ºi în astfel de cazuri poate
sã intervinã psihologia maselor, sã zi-

cem aºa a turistului român, care poate
percepe aceastã majorare excesivã
pusã pe seama trecerii la moneda euro
ca un semnal pentru o întoarcere cãtre
turismul din þarã, spre litoralul rom-
ânesc. Noi, având încã moneda noa-
strã naþionalã, preþurile ar putea sã li se
parãmaimici ºi atunci ei, cu siguranþã,
sau unii dintre ei, se vor reorienta, nu
vormai alegeBulgaria, vormerge spre
România sau cei care plãtesc în euro
s-ar putea îndrepta spre Grecia sau
Turcia.

Deci de aceea noi i-am sfãtuit pe
partenerii noºtri, pe turoperatorii bul-
gari sã încerce sã vorbeascã cu mana-
gerii hotelurilor sã menþinã acelaºi
preþ ºi aceleaºi tarife în anull 2026
pentru a nu destabiliza piaþa. Pânã la
urmã este în interesul lor. Noi îi pro-
movãm, bineînþeles, vindem, dar noi
ca agenþie turoperatoare putem sã ne
adaptãm, putem sã ne orientãm spre
destinaþii care sunt cãutate.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 11)

Republica Moldova-
Ucraina-România
Un triunghi cu laturi
ºubrede

R
ezultatele votului din R.
Moldova aduc în prim plan
nu doar modificãrile impor-
tante care au loc pe scena

politicã a þãrii vecine, ci ºi importan-
þa articulaþiilor politice din triun-
ghiul R. Moldova, Ucraina, Roma-
nia. Sã le luãm deci, pe rînd.

Cu suiºuri, cu coborîºuri, relaþiile R.
Moldova-România au cãpãtat, în cele
trei decenii ºi jumãtate de la dizolvarea
URSS ºi recunoaºterea internaþionalã a
R.Moldova ca stat independent, o gre-
utate vizibilã.Care conteazã, nudoar în
plan local, ci ºi european. Nu este nici

pe departe decisivã, dar nici care mai
poate fi trecutãuºor cuvederea, ori sco-
asã din calculele diplomatice ºi politi-
ce. Atît cît a fost, ajutorul economic al
României pentru R.Moldova, mai ales
înmomentele critice ale unor vîrfuri de
crizã, provocate cu bunã ºtiinþã deMo-
scova, a marcat diferenþa esenþialã din-
tre �prieteni� ºi �neprieteni�. Atît cît a
fost, ajutorul politic dat de România
pentru þinerea R. Moldova pe traiecto-
ria apropierii ºi integrãrii europene a
însemnat enorm,nudoar laChiºinãu, ci
ºi la Bruxelles.

(continuare în pagina 3)

Avertisment BCE:
Preþurile alimentelor
nu mai pot fi ignorate
de bãncile centrale

Þ
intirea inflaþiei este strate-
gia de politicã monetarã a
majoritãþii bãncilor cen-
trale, inclusiv a BCE sau a
Bãncii Naþionale a Rom-
âniei. Acest cadru de poli-
ticã monetarã presu-

pune anunþarea publicã a unei
þinte numerice pentru inflaþie ºi
utilizarea instrumentelor adec-
vate, în principal rata dobânzii,
pentru atingerea þintei pe termen
mediu. Deºi þinta de inflaþie a
bãncilor centrale este definitã în
raportul cu dinamica anualã a in-
dicelui total al preþurilor de consum,
majoritatea comunicatelor de politicã
monetarã amintesc de indicele de bazã
al preþurilor, din care sunt excluse ele-
mentele volatile, cum sunt preþurile
alimentelor ºi energiei.

Accentul se pune pe volatilitatea
preþurilor alimentelor ºi energiei mai
ales atunci când bãncile centrale ezitã
sãmajoreze dobânzile pentru readuce-
rea inflaþiei totale cãtre intervalul þintã
ºi susþin cã nu este nevoie de o politicã
monetarã mai restrictivã deoarece vo-
latilitatea este temporarã.

Creºterea acceleratã a preþurilor de
consum din ultimii ani, atât la nivelul
economiilor dezvoltate, cât ºi a celor
emergente, în special la nivelul seg-
mentului alimentar ºi energetic, a ridi-
cat mai multe semne de întrebare cu
privire lamodul în care bãncile centra-
le aleg sã urmãreascã atingerea obiec-
tivului declarat al stabilitãþii preþurilor,
mai ales atunci când definiþia stabilitã-
þii include o creºtere exponenþialã a ni-
velului preþurilor, însoþitã de scãderea
exponenþialã aputerii de cumpãrare.

În acest context, economiºtii de la
BCE au publicat o analizã sub titlul
�When groceries bite: the role of food
prices for inflation in the euro area�,
unde aratã cã avansul rapid al preþuri-
lor alimentelor a devenit extrem de re-
levant pentru politica monetarã, deoa-
rece conduce la creºterea semnificati-
vã a aºteptãrilor inflaþioniste.

Cu alte cuvinte, la nivelul BCE se
recunoaºte cã aºa-numita �inflaþie
core� a devenit irelevantã pentru deci-
ziile de politicã monetarã.

Analiza include o comparaþie între
dinamica anualã a indicelui armonizat

total al preþurilor de consum ºi a indi-
celui preþurilor alimentelor, care aratã
cã inflaþia la nivelul produselor ali-
mentare este mult mai mare în ultima
perioadã (vezi graficul 1).

�O treime dintre consumatorii din
zona euro considerã cã nu îºi
va putea permite sã cumpere
alimentele pe care ºi le-ar
dori�, scriu economiºtii de la
BCE, în condiþiile în care
�preþurile alimentelor rãmân
la un nivel ridicat, cu o treime
mai mari decât înainte de
pandemie�.

Adevãrata dimensiune a fenome-
nului inflaþionist din zona euro este re-
flectatã, însã, mult mai bine de evolu-
þia indicilor armonizaþi ai preþurilor,
care evidenþiazã persistenþa fenome-
nului, în ciuda temperãrii creºterilor
anuale (vezi graficul 2).

Persistenþa este evidenþiatã ºi în
analiza de la BCE, unde se aratã cã
�diferenþa care s-a creat între preþurile
alimentelor ºi preþurile generale este
mult mai mare ºi mai persistentã decât
în trecut�.

Alte douã motive semnificative
pentru care preþurile alimentelor pre-
zintã un interes deosebit pentru politi-
ca monetarã pornesc de la faptul cã
�preþurile alimentelor afecteazã pe to-
atã lumea în permanenþã ºi influenþea-
zã ºi anticipaþiile privind inflaþia�, iar
�creºterile preþurilor alimentelor afec-

teazã mai puternic gospodãriile mai
sãrace decât pe celelalte�.

Analiza de laBCEaratã cã preþurile
alimentelor din zona euro au crescut
cu circa 33% de la sfârºitul anului
2019 pânã în prezent, conform datelor
de la Eurostat, pe fondul unor creºteri
de 37% în Germania, 27% în Franþa
sau 34% în Spania. Cele mai mari
creºteri s-au observat înÞãrileBaltice,
de peste 50%. Creºterea din þara noa-
strã a depãºit 58% în acelaºi interval.

Conformdatelor de la Eurostat, per-
sistenþa fenomenului inflaþionist, atât
prin raportarea la evoluþia nivelul gene-
ral al preþurilor, dar mai ales din punct
devedereal evoluþiei preþurilor alimen-
telor ºi energiei, este mult mai accen-
tuatã în România (vezi graficul 3).

În aceste condiþii, amânarea creºte-
rii dobânzilor de politicã monetarã de
cãtre BNR nu face decât sã amplifice
dezechilibrele macroeconomice, mai
ales cândpersistenþa inflaþiei la nivelul
produselor alimentare a ajuns sã fie
recunoscutã la nivelul BCE.

Mai mult, creºterea dezechilibrelor
macroeconomice va fi însoþitã de
creºterea mult mai mare a tensiunilor
sociale, deoarece, aºa cum subliniazã
economiºtii de la BCE, creºterea pre-
þurilor alimentelor afecteazã mult mai
puternic gospodãriile sãrace, un feno-
men amplificat de creºterea simultanã
a preþului energiei.

(continuare în pagina 11)

Previziuni: Euro va continua sã se
aprecieze, dupã un avans de 12% în 2025
lMarile bãnci americane vãd moneda unicã la peste 1,20 de dolari, de la 1,17 dolari în prezent

M
oneda unicã europeanã
înregistreazã cea mai
mare creºtere de dupã
2017, iar tendinþa ascen-

dentã se va menþine, dupã cum pre-
vãd bãncile de pe Wall Street, în
condiþiile în care investitorii globali
fac hedging pentru expunerea la do-
larul american, sugerând cã euro va
ajunge în curând la un curs de 1,20
dolari, conform unei analize Finan-
cial Times (FT).

Euro s-a apreciat cu peste 12% faþã
de dolar în acest an, pe fondul unui
mix de optimism reînnoit cu privire la
creºterea zonei euro ºi temeri legate de
agendapreºedintelui americanDonald
Trump, care a creat ceea ce ºefaBãncii
Centrale Europene (BCE), Christine
Lagarde, a numit un �moment global
euro�. Moneda unicã europeanã a
atins un maxim al ultimilor patru ani,
de peste 1,19 dolari, în luna
septembrie.

Marile bãnci de investiþii, inclusiv
Goldman Sachs, JPMorgan ºi UBS,
anticipeazã cã euro, care a scãzut uºor
în prezent, la 1,17 dolari, va depãºi

pragul de 1,20 dolari în lunile urmãto-
are, pe motiv cã Rezerva Federalã a
SUA(Fed - banca centralã americanã)
continuã sã reducã ratele dobânzilor,
diminuând o parte din beneficiile
deþinerilor de active în dolari.

Un factor semnificativ pentru
creºtereamonedei euro a fost graba in-
vestitorilor de a face hedging pe expu-
nerea la dolar, prin contracte care, în
fapt, reprezintã un pariu pe euro.

�Am vãzut doar vârful aisbergului
investitorilor globali care fac hedging
pe expunerea la dolar�, declarã, citat
de FT, Peter Schaffrik, strateg macro
global la RBC Capital Markets, adã-
ugând: �Acesta este motivul slãbirii
dolarului, ºi mai sunt multe de
aºteptat�.

Goldman Sachs: Euro - la
1,25 dolari în urmãtoarele
12 luni

În mod special, fondurile mari de
pensii din unele þãri îºi ridicã niveluri-
le de acoperire a riscului faþã de dolar
de la un nivel scãzut, observã analiºtii.

Goldman Sachs se aºteaptã ca euro sã
atingã 1,25 dolari în urmãtoarele 12
luni. JPMorgan preconizeazã cã mo-
neda unicã va atinge 1,22 dolari pânã
în martie 2026, iar UBS Investment
Bank se aºteaptã la 1,23 dolari înainte
de sfârºitul acestui an.

Înmedie, analiºtii bãncilor de inve-
stiþii estimeazã cã moneda unicã va
depãºi pragul de 1,20 dolari în al trei-
lea trimestru al anului viitor, conform
Bloomberg. Acest lucru ar afecta ex-
portatorii din regiune ºi ar testa, de
asemenea, confortul BCE faþã de
aprecierea monedei.

Costul acoperirii expunerii la dolar
pentru investitorii europeni este legat
de ratele dobânzilor din SUA, care se
aºteaptã sã scadã în anul urmãtor, eli-
minând o parte din decalajul faþã de
dobânda de politicã monetarã a BCE.
Experþii în curs valutar se aºteaptã ca
acest lucru sã alimenteze o nouã ex-
plozie de acoperire a riscurilor faþã de
dolar.

�Pemãsurã cediferenþialul de ratã a
dobânzii se închide, acoperirea riscu-
rilor devine potenþial mai uºor de im-

plementat�, susþine Jackie Bowie, di-
rector pentru Europa, Orientul Mijlo-
ciu ºi Africa la firma de consultanþã
Chatham Financial.

Exportatorii europeni trag
un semnal de alarmã

Exportatorii europeni au tras deja
un semnal de alarmã cu privire la im-
pactul unui euro puternic asupra profi-
turilor lor ºi au avertizat cã o creºtere
prelungitã i-ar afecta mai mult.

O depãºire a pragului de 1,20 dola-
ri/euro ar ridica, de asemenea, întrebã-
ri pentruBCE-dacã ar trebui sã accep-
te reducerea ratelor dobânzilor, având
în vedere potenþialul de presiune de-
scendentã asupra inflaþiei din cauza
creºterii euro.

Nivelul de 1,20dedolari era încã �o
limitã� pentru factorii de decizie ai
BCE, considerã Tomasz Wieladek,
strateg-ºef pemacroeconomie europe-
anã la T Rowe Price.

A.V.
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CÃLIN
RECHEA

Relaþiile României cu Ucraina, de la declararea independenþei sale de
stat ºi pînã azi, au fost departe de �liniºtite� ºi �liniare�. Cîtã vreme a
evoluat în orbita intereselor Moscovei sau în conjuncþie cu ele,
Ucraina a exercitat importante presiuni negative asupra României ºi a
colaborat din plin la acþiunile iniþiate de Moscova pentru a împiedica
emanciparea europeanã a României, atît prin aderarea la UE, cît, mai
ales, la NATO.


