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ifrele oficiale au conti-
nuat s arate §i in acest an
cd economia noa-
strd  creste, iar
somajul scade. Din picate, re-
zultatele pozitive nu se rega-
sesc si la nivelul incasarilor
bugetare, in conditiile in care

ar contribui la “temperarea intrarilor
de capitaluri straine si reducerea pre-
siunilor de apreciere asupra
leului”.
Intrari ale capitalului strain?
De unde? Deficitul contului
curent al balantei de plati a re-
intrat pe o traiectorie ne; a

dezechilibrele externe par si  CALIN  semnificativd, in cond;
se accentueze. Asta ca sa nu RECHEA care redresarea investitiilor

mai amintim de ecourile din
presa ale valului nemultumirilor po-
pulatiei.

Acesta este contextul in care BNR
aredus ieri dobanda de politica mo-
netara cu 0,25 puncte procentuale,
péni la 3,25%.

intr-un articol publicat pe site-ul
Hotnews, Lucian Croitoru, consilier
al guvernatorului BNR, exprima un
punct de vedere personal aritind ca
“este nevoie de o reducere a ratei
dobanzii”, in conditiile in care “poli-
tica monetara si politica fiscala vor fi
concomitent contraciclice pentru
prima datd in ultimii 10 ani”.

Acordind o importantd exagerat
de mare efectelor pozitive ale unei
reduceri a CAS, fird a lua in consi-
derare intreaga povara fiscala impu-
sa firmelor din economia noastra,
Lucian Croitoru apreciazi ca redu-
cerea dobénzii de politicd monetara,
pe lingd egalizarea acesteia cu
dobanzile de pe piata interbancard,

straine directe se afld departe
de anii de glorie din a doua jumarate
a deceniului trecut.

Concluzia? “Efectele reducerii ra-
tei dobanzii sunt mai degraba incerte,
desi, dat fiind gradul de indatorare in
valutd a firmelor si gospodariilor,
efectele ar putea fi usor nefavorabi-
le”, dupa cum scrie Lucian Croitoru.
Pentru a acoperi si celalalt flanc, con-
silierul guvernatorului BNR aprecia-
i ciar putea exista efecte pozitive ale
scaderii dobanzii asupra cresterii eco-
nomice prin intermediul canalului
creditarii.

Un astfel de efect ar transforma
Romania intr-un exceptional exem-
plu de transmitere rapida a politicii
monetare asupra economiei reale, in
contextul unei crize globale frd pre-
cedent.

Zilele trecute scriam despre relaxa-
rea monetard din Brazilia (n.a. “Adeva-
rata infiAngere a Brazilici inca nu a ve-
nit”, BURSA, 01.08.2014) unde “lipsa

WDECIZIIIE'BNR™

Scaderea dobanzilor

orni motorul gripat
economiel

Banca N

a

isi aduce

mentinerea solvabilitatii iluzorii a statului.

cererii de credite este determinati de
increderea scizuta din mediul de aface-
1", dupa cum arata Financial Times, iar
aceasta lipsa a increderii este determi-
nati si de “schimbirile frecvente ale re-

glementdrilor, codul fiscal deosebit de
complicat si amestecul statului in anu-
mite sectoare economice”.

(continuare in pagina 14)

Dochia:

“Nivelurile reduse

ale inflatiei si dobanzii cheie
- semn de stagnare economicad”

® Lazea: “Toti factorii care contribuie la formarea
PIB - capitalul, forta de munca si productivitatea -
sunt in degradare” ® Dochia: “Daca aceasta
situatie se va prelungi vom ramane in urma si ne
vom indeparta de media europeana” ® Isdrescu a
recomandat bancilor sa reia creditarea

ivelurile sczute ale infla-
tiei si dobanzii de politica
monetara reprezintd un

mn de stagnare cconomicd, potri-
vit analistului Aurelian Dochia.

Afirmatia domniei sale vine ca ur-
mare a anunturilor facute, ieri, de
Banca Nationali a Romanici (BNR),
potrivit catora Consiliul de Admini-
stratie al BNR a redus atat dobanda
cheie - cu 0,25 puncte procentuale,
de la 3,5% la 3,25% pe an - , cét si
prognoza de inflaie, de la 3,1% la
2.2% pentru 2014 si de la 3,1% la
3% pentru 2015.

“Am ajuns la niveluri ale inflatiei
si ale dobanzii de politica monetara
pe care nu le-am avut niciodata in ul-
timii 20 de ani. Aceste niveluri fac
parte dintr-un proces de stagnare.
Dacd vor riméne asa pe termen lung,
nu vom avea semne de revenire”,
ne-a spus Aurelian Dochia.

Domnia sa mentioneaza c infla-
tia este atat de scazuta intrucat ce-
rerea este foarte mica i, astfel, se cre-
eazd un cerc vicios.

“Referitor la dobanda, ca si in ca-
zul prefurilor, care scad cand nu este
cerere, si aceasta se diminueazi cand
nu sunt solicitri in piata, iar acest lu-

cru inseamnd, din nou, o stagnare”.

Potrivit domnului Dochia, aceasta
situatie nu este numai la noi, ci si la
nivel international, “fapt ce produce

ingrijorare”.

Valenth Lazea

“Politicile bancilor centrale care
au incercat sa ajute economiile au fa-
cut ca banii sa nu mai aiba nicio va-
loare™, a mai subliniat Aurelian Do-
chia.

Radu Craciun, economist sef al
BCR, este de parere ci nivelul
dobanzii de politica monetard nu se
mai justifica pentru inflatia “deja de-
stul de redusa”.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 11)

INJECTIE DE 4,9
MILIARDE EURO

Banca
Portugaliei preia
controlul la
“Banco Espirito
Santo”

® Actionarii $i
detinatorii de bonduri
junior vor ramane cu
“activele problema”

anca Centrald a Portugaliei a
Bprcluat controlul la “Banco
Espirito Santo” SA (BES), a
doua banca majora din tara,
printr-un bailout de 4,9 miliarde de
euro (6,6 miliarde de dolari).
in urma acestei masuri, activele
bancii vor fi impartite in doud - credi-
tele neperformante sunt transferate
intr-o banca de rebuturi (“banca
rea”), iar cele viabile - intr-o noud en-
titate (“banca buna”), “Novo Banco”.
Actionarii “Espirito Santo” si
detinatorii de bonduri junior vor
raméne cu “activele problema”, in-
clusiv cu creditele catre alte compa-
nii din “Espirito Santo Group™.
Cele 4,9 miliarde de euro, care pro-
vindin pachetul de asistenta financia-
1 acordat Portugaliei in aprilie 2011,
vor ajunge la “Novo Banco™.
Decizia privind injectia de capital
eraasteptata dupd ce, vineri, BES ara-
portat pierderi nete de 3,58 miliarde de
euro pentru primul semestru din 2014,
ceea ce a eliminat, astfel, cele 2,1 mi-
liarde de euro din capitalul tampon al
institutiei. Drept urmare, banca era ne-
voita si-si majoreze capitalul.

AV.

(continuare in pagina 11)
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BALCIUL TERGIVERSARILOR

Dan Voiculescu cheama
noi martori: intreaga planeta!

® Valuri-valuri de cereri pentru expertize §i martori

vocatii inculpatilor din do-
sarul privatizarii Institutu-
lui de Cercetari Alimentare

(ICA) au incercat ieri s tergiverse-
ze la maximum sentinta in aceasta
cauzd, fiind formulate circa 40 de
cereri de expertize si audieri de noi
martori. Insa procurorul a cerut

respingerea lor la foc automat.

Avocatul Gheorghita Mateut a de-
clarat ca fi cheam in instanta pe Tra-
ian Basescu, Ilie Sarbu si Dacian
Ciolos.

VALENTIN BUSUIOC

(continuare in pagina 3)

IN ANUMITE CONDITII

Executarea sili

ta s-ar putea

limita doar la imobilul gajat

ancile ar putea fi obligate sa
se limiteze la executarea
imobilului cu care a fost ga-

rantat un imprumut, chiar dacé ace-
sta valoreaza mai putin decat suma
ramasd de plata, in cazul debitorilor
cu venituri egale cu salariul minim
pe economie, potrivit unui proiect

de lege aflat in dezbatere publica.

Initiativa legislativa va putea fi
aplicata doar dacd persoanele in cau-
za vor indeplini cumulativ anumite
conditii.

ADRIANA RADUTA

(continuare in pagina 3)

DUPA 50 DE ANI DE COMUNISM

ipsurile din politica bugetard
au fost amendate, ieri, in ca-
Ldml unei conferine organi-
zate la hotelul Howard Johnson
Grand Plaza de catre Institutul de
Studii Populare, in colaborare cu
Fundatia Hanns Seidel, unde au fost
convocati 7 vorbitori de catre Insti-
tutul Ordoliberal.
Cu totii au mentionat precaritatea
activitaii noastre bugetare:
1. Rézvan Ordsanu: ne lipseste

Ne lipsesc
toate calitatile planificarii?!

® Carentele activitatii bugetare, evidentiate intr-o conferinta ordoliberala

alocarea bugetard pe proiecte; o fa-
cem, insd, pe institutii;

2. Valentin Tonescu: alocarea re-
surselor nu urmireste dezvoltarea
tarii (extragerea de rente in folos
propriu — de fapt, hotie)

3. Mircea Cosa: ne lipseste politi-
ca bugetara (lipsesc viziunea econo-
mica i filosofia bugetara);

4. Gheoghe Talomitianu: ne lip-
seste respectul faia de buget, guver-
nim dupd incasari;

5. Bogdan Bujor Teodoriu: ne
lipseste identificarca obiectivelor si
a pasilor potriviti pentru atingerea
lor;

6. Corneliu Dobitoiu: ne lipseste
cultura si viziunea economici,
deplangand ca initiativa Grupului de
la Snagov nu a fost continuati;

7. Sorin Paveliu: ne lipseste calcu-
lul de eficientd si datele necesare
acestuia, ne lipsese planurile cinci-
nale, ne lipseste proiectul de tara.

Este greu sa ii contrazici, fiecare a
punctat carente pe care le resimtim
in activitatea guvernamentald
post-revolutionara.

Totusi, aproape nici unul dintre
aspectele care au fost mentionate ca
lipsindu-ne, nu ne lipseste, de fapt.

CATALINA N. MANOIU

(continuare in pagina 3)

SCENARII PENTRU PREZIDENTIALE IN FUNCTIE DE DOI INDICATORI-CHEIE

Posibile negocieri Ponta-Basescu pentru noiembrie

intre toti indicatorii
care pot avea influ-
ente majore asupra

rezultatului alegerilor prezi-
dentiale, in turul al doilea cel
mai relevant mi se pare cel le-
gat de (in)existenta unei inte-
legeri politice intre principalii
actori: Basescu si Ponta.

a) Scenariul 0 — tandemul Pon-
ta-presedinte, Bisescu-premier

Multi analigti vehiculeazi scenariul
unei intelegeri Ponta-Basescu, unii
avansand chiar varianta tandemului Pon-

TONEL
NITU

ta-presedinte, Basescu-premier.

Personal, nu cred in proba-
bilitatea acestui tandem. Dim-
potriva, daca Basescu isi va
anunta sprijinul pentru Ponta,
efectul va fi contrar.

Un astfel de tandem ar avea
similitudini (nedorite) cu “mo-
delul rusesc™ (vesnicul tandem Pu-
tin-Medvedev) si i-ar decredibiliza
pe amandoi in fata propriilor structuri
de partid. Liderii PSD (mai ales cei
afectati de actiunile justitiei) sunt su-
parati pe Basescu, iar dreapta s-ar
simti tradata.

Mai mult, conflictul si antipatia

9
-

dintre Ponta si Basescu par reale, ne-
disimulate, chiar viscerale.

O parte consistenta din electoratul
pro-Ponta este fundamental anti-Ba-
sescu si ar putea fi descurajatd si
participe in turul al doilea. Aproape
intreg electoratul lui Tariceanu este
anti-Basescu.

Un anunt de tandem cu Ponta fa-
cut de Basescu in ajunul turului doi
ar avea efect dezastruos pentru pre-
zidentiabilul Ponta i pentru tande-
mul care se anuntd drept cel mai pre-
vizibil (Ponta-presedinte, Taricea-
nu-premier).

(continuare in pagina 2)
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