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GRAM AUR = 670,0256 RON

FRANC ELVETIAN = 5,6086 RON

EURO =

5,2589 RON

DOLAR = 4,5077 RON

Ce va urma dupa
interventia esuata a
Trezoreriei SUA pe
piata obligatiunilor?

rezoreria SUA a declangat re-
cent o interventie masivd pe
plata obligatiunilor guvema-
mentale, prin care incearca
fortarea scaderii dobanzilor pe
termen lung si aplatizarca cur-
bei randamentelor. Mec:

pe o strategie numitd “Opera-
fiunca Twis

are presupu-

smul interventiei se bazeazi

investitorilor ¢ii ‘I'rezoreria conside-
1d dobanzile actuale prea mari si cd
esle dispusd s [oloscased Loate in-
strumentele din dotare pentru a
stabiliza piata.

Aceasta este teoria din spa-
(ele mterventiel. Practica pare
sa prezinte deja diferente foar-
te mari fatd de intentia oficiald,
mai ales ¢l rezultatele depind

ne riscumpiirarca obligajiu-  CALIN  inmod fundamental de ipoteza
nilor de 10, 30 de ani cu aju- —RECHEA ¢ Secretarul Trezorerie ar cu-

torul fondurilor atrase prin
vinzarca titlurilor pe termen scurt.
Prin cumpdrarea masiv a obliga-
fiunilor pe fermen Tung, ‘I'rezoreria
reduce oferta disponibild pe piati,
caro va conduce la cregterea projulu,
respectiv scaderea randamentelor pe
termen lung, care reprezinti si etalon
pentru dobénzile din economia
reald, cum sunt eele ipotecare.
Tnterventia a functionat si ca un
nstrument psihologic. Secretarul
Trezoreriei Scott Bessent a sermnalat

noaste nivelul “corect” al
dobénziler pe termen lung.
numitii “justitiari ai oblig
uumlm au fost gata in fata provoca-
rii lansate de Bessent si au trimis ran-
damentele la mivelul anterior in seurt
timp, iar apoi au actionat pentru a
“redresa” randamentele §i dupa
anuntul Trezoreriei referitor la du-
blarca sumei alocale riscumpérari-
lor, pana la 4 miliarde de dolari pe
operatiune (vezi graficul 1)
(contimare in pagina 12)

Omul lut Trump, in
barlogul lui Putin:
negocieri secrete sub
acoperirea CIA

eful CIA, John Ratcliffe, a
efectuat In wrmé cu dous
zile o vizild secretd la Mo-
scova. De fapt, viita ar fi

A rimas secretd dacd avionul
militar american Bocing C-17A
Globemaster TTT cu care seful CTA
s-a deplasat din Lituania la Mosco-
va nu ar fi fost detectat de internau-
{i pe Global Flight Radar si urmérit
pe parcursul intregii curse aeriene,
péna 1a aterizarea pe aeroportuhii
Vukovo.

Dezvaluirea aterizdrii unui avion
militar american la Moscova a inten-
sificat activitatea de obtinere de in-
formafii de citre mass-media ameri-

cani, ucraineand $i europeand, care a

anuntat o in avion se afla seful CLA.
Desi Administratia Trump si institu-
tia condusi de John Ratlille si nici
miicar Pentagonul nu au confirmat
vizita respectivd, un purtitor de
cuvint de la Kremlin a declarat ier
C: 1 CTA s-a aflat in capitala
dar s-a intanit doar cu

Rusiei,
omologul s

pirdsil Washinglo-
23 august, la bordul
unui avion guvernamental ameri-
can, a ajuns mai intdi la Riga, in
Letonia, 1ar de acolo a zburat spre
Moscova.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Economia globala -
proiectata la
150 trilioane dolari

in 2030

® Previziunile aratd ca economia mondiala va creste cu
aproape 25 trilioane dolari intre 2026 si 2030 ® SUA
(37,7 trilioane dolari) si China (26 trilioane dolari) vor raméane
cele mai mari economii ale lumii ® Germania si India sunt
asteptate sa fie, aproape la egalitate, pe locul al treilea

conomia mondiald este

asteptatd si depaseascd 150

de trilioane de dolari pana in

2030, iar o crestere semniti-

calivdl va [i consemnatd pe piciele
emergente din Asia

Visualcapitalist.com prezinta

estimdrile pentru Produsul Intern

Brut (PIB) nominal al (arilor in

2030, conform Fondului Monetar
International (FML).

Cele mai mari economii

Conform previziunilor, cele mai
mari trei cconomii din anul 2030 vor
fi aceleasi ca in 2026. Statele Unite

condue cu 37,7 trilioance de dolari,
urmate de China, cu 26 de trilioane
de dolari, §i Germania, pe un distant
loc al treilea, cu 6,2 trilicane de dola-
1. Tmpreund, se preconizeazd ci ace-
ste trei ari vor adduga peste 10 trilio-
ane de dolari in productie economi
intre 2026 si 2030, crestere condusd
de China.

Llnsa pentru locul al treilea este
3, potrivit sursei citate. Germania
este agleptatd sd aibd o ceonomic de
6,178 trilioane de dolari in 2030, com-
parativ cu 6,173 trilioane de dolari in
cazul Indiet, ceca ce indicd o dileren(d
de nunai 5 miliarde de dolari. (A. V)

(continuare in pagina 4)

Titlul de stat pe care nu-1

mai vinzi, c1 1l gajezi

®Statul are de acoperit anul acesta cel mai mare necesar de finantare de pana acum, iar regula
pusa in consultare de Banca Nationala face din economii o garantie

anca Naionali a pus
in consultare publi-
cd, la 20
august,
un proicet
prin care
titlurile de stat listate
Ia bursd, intre care Fidelis, vor pu-
lea garanta credite ale populajici,
pand la 80% din valoarea lor de
platd. Proiectul apare in anul in
care statul romén are de acoperit
cel mai mare necesar de finanjare
de pand acum, se imprumuta mai
scump decat Grecia §i Bulgaria si
nu poate conta pe crestere
mica. Regula nu cree
oportunitate  serioasd de levier,
fiindea dobanzile o inchid.

MORI SAVIR

Crecazd un mecanism care devi-
ne atractiv cdnd dobénzile vor sci-
dea i care, in 7iua tmei
caderi de piatd, poate
transforma deindtorul
stabil de titluri de stat in
vanzator fortat.

De ce are statul nevoie
de bani

Necesarul brut de finantare al
Romiiniei pentru 2026 este de eirea
280 de miliarde de lei, cel mai ridicat
de pani acum. K] se compune din de-
ficitul tintit, 135,7 miliarde, adicd
6.,2% din produsul intem bru, si din
rostogolirea fmprumuturilor vechi
ajunse la scadentd, In jur de 151 de

niiliarde.

Datoria publicd a trecut de 61.4%
din produsul intern brut in mai, adicd
1.194 de miliarde de lei, de
60,2% in aprilie, potrivit Ministeru-
1ui Finantelor. Cresterea intr-o sin-
gurd luni a fost de 23 de miliarde.
Cheltuiala cu dobénzile ajunge anul
acesta la aproximativ 61 de miliarde
delei, fati de 50 de miliarde anul tre-
cut, adicd vrco 3% din produsul
intern brut

Preful acestor bani este mare

Randamentul titlurilor de stat
romanesti pe zece ani era de 7,38%
Ta inceputul Tunii mai, mai ridicat
decdt al Greeiei sau al Bulgarici,
desi datoria acestora raportatd la
produsul intern brut este, in cazul

Greeici, de peste doud ori mai
mare.

Fitch mentine Roménia la BBB
minus, eu perspectivi negativi
Cresterea cconomicii prognozatd
pentru acest an este de 0,1%.

Din aceste ciffe iese o singura
constatare. Statul are nevoie de mai
multi bani decét oricand, fi ia mai
soump decl veoinii, iar cconomia
din care se plitese nu creste,

De ce populatia

Il‘l asemenea situatie, orice guvern
cautd cumpdratori care nu cer prime
de rise si nu pleaca la prima stire
proasti.

(contimiare in pagina 2j



