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cresterea creditului negu-
vernamental in martie 2018
fata de aceeasi luna a anului
trecut, componenta in lei
majorandu-se cu 15,9%.

gradul de majorare a cre
tului neguvernamental in lei,
in martie 2018 comparativ cu
luna precedenta.

aprecierea soldului creditului
neguvernamental acordat

de banci, in martie fata de
februarie 2018.

in ce moneda

nli trebuie si seil

- acordareadefl

nprut
eda nngigllaﬁ Toate acestea au eondus la *“
cre;terea nu arulln e qedlte in lei.

JOCURILE CU DOBANZILE NU

Sursa: BNR

MAI POT CONTINUA

Cand vor incepe

obanda ROBOR la 3
luni a atins ieri un ma-
xim al ultimilor trei ani
si jumatate, de
2,46%, dupi o
crestere de 3.6
ori fata de mi-

nimul istoric de 0,68%, inregi-

strat in 27 septembric 2016

au fost mentinute in mod artificial la

‘minime istorice pentru prea mult timp,

iar astfel a fost stimulata o “crestere™

nesustenabild, “alimentata” de

consumul pe datorie atat la ni-

velul gospodariilor populatici,

dar mai ales la nivel
guvernamental.

Un exemplu elocvent, care

(vezi graficul din pagina 3). CALIN  va fi studiat odat, in viitor, in
inacelasiinterval, dobanzile RECHEA  cartile de istorie economicd, il

ROBOR la 65i 12 luni au cres-
cutde 2,8 5i de 2,5 ori, pana la 2,57%,
respectiv 2,68%.

Dar de ce cresc dobanzile? Exista
mai multi factori, cum ar fi atragerea
lichiditatii de pe piata interbancara de
citre BNR sau cresterea acceleratd a
inflatiei in ultimele luni, insa motivul
principal este altul

Pe scurt, dobanzile cresc deoarece

reprezinta Prima Casa.

Cand s-a trecut la acordarea credi-
telor din acest program exclusiv in
lei, in august 2013, media dobanzilor
ROBOR la 3 luni era de 3,9%, pe
fondul unei scaderi de la 4,49% in 1
august 2013, pan la 3,78% in 30 au-
gust 2013, adicd un declin lunar de
15.8%.

A urmat o scdere de aproape 85%

pana la minimul istoric de 0,68%, in
conditiile in care BNR a “beneficiat”
de politica monetard iresponsabila a
Bancii Centrate Europene si a redus
dobénda de politici monetara pana la
minimul istoric de 1,75%.

Acest mediu de creditare ultrarela-
xat a facilitat cresterea exploziva a cre-
ditului acordat gospodariilor popula-
tiei in lei, al carui sold a depasit recent
41 de miliarde de lei, dupa o crestere
cu 1.715,5% fata de august 2013 (vezi
graficul din pagina 1).

Nicdieri in lume si in nicio perioada
dinistoric o astfel de crestere a unui in-
dicator economic sau financiar nu a
fost urmata de “si au trait fericiti pana
la adanci batraneti”, ci de o prabusire
violenta.

Conditiile monetare ultrarelaxate
au creat un mediu propice pentru dis-

torsionarea puternica a structurii eco-
nomice nationale, unde un rol de “ve-
detd” a primit si sectorul constructiilor.

intr-adevir, cresterea economici a
depisit toate asteptarile, dar “baza” sa
este mai mult decat fragil, chiar daca
luam in considerare si performanta no-
tabild a sectorului industrial, care s-a
realizat pe fondul unui context
european si global favorabil.

Mai mult, politica monetara a
BNR a “stimulat” si aplicarea unei
politici fiscale prociclice, indiferent
cé a fost vorba de guverne “tehno-
crate” sau “ideologlce", chiar daca
numai la nivel declarativ. Din acest
motiv Banca Nafionala a Romaniei
nu isi poate declina

preferi creditul?

ditiile in care nu stie sau nu doreste
sa utilizeze cea mai puternica
“armd” din arsenalul sau, dobanda
de politica monetara.

Odatd intrata pe calea “dezvoltarii™
cu ajutorul costurilor reduse de finan-
fare, 0 economie va ajunge inevitabil
la capatul acestui drum, chiar daca
dobénzile ajung la un nivel minim la
care stagneazi, deoarece este nevoie
de reducerea perpetud a dobanzilor
pentru a asigura functionarea unei
astfel de economii “sandtoase”.

Autorititile noastre, atat cele mone-
tare, cdt si cele fiscale, au preferat sa
ignore acest “scenariu”, cu toate ca
semnalele privind noua tendinti a

anzilor de pe plan i i

tea pentru actuala stare de lucruri,
deoarece a fost i este “vinovata” de
“favorizarea infractorului”, in con-

s-au manifestat cel putin de la m|]loc||1
anului trecut.
In acest context, scriam intr-un arti-

jocurile foame1?

col din octombrie 2017 ca “ROBOR
‘incepe si arate cum se va inchide cap-
cana dobanzilor artificiale” (BURSA,
02.10.2017), iar debitorilor “nu le-a
‘mai rimas decat si-si faca urgent teste
de stres pentru cresterea dobanzilor si
sa treacd la un program dur de econo-
misire, pentru a-si putea onora obliga-
fiile contractuale”. Atunci recoman-
dam ca punct de plecare in testele de
stres 0 dobandda ROBOR la 3 luni de
5%.

Dar daci este prea “optimist” acest
scenariu? Conform datelor de la BNR,
de la intrarea Romaniei in UE pana la
sfarsitul anului 2009, media dobanzii
ROBOR la 3 luni a fost de 10,85%, iar
de la inceputul anului 2010 pana in
prezent media dobanzii ROBOR la 3
luni a fost de 3,45%.

(continuare in pagina 3)




