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ZBATEREA NEPUTINCIOASÃ

Bãncile centrale
se apropie de capitulare

B
ãncile centrale au
nevoie de un mi-
racol, unul mare
de tot, astfel încât
sã mai prelun-
geascã iluzia cã
pot “îndruma”
economiile ºi pie-

þele cãtre bunãstarea perpetuã.
Dar miracolul întârzie sã vinã, iar

conducãtorilor acestor instituþii, dese-
ori comparaþi cu super-eroi din benzile
desenate, nu le mai rãmâne decât zba-

terea inutilã în propriile cap-
cane, asemeni unor “prãdãto-
ri” din vârful lanþului trofic,
care ºi-au descoperit brusc
neputinþa.

În cadrul conferinþei de
presã care a urmat ºedinþei
de politicã monetarã de sãp-
tãmâna trecutã, Mario Dra-

ghi a precizat cã “mai mulþi membri ai
Consiliului Guvernatorilor au adus în
discuþie posibilitatea reducerii
dobânzilor, iar alþii posibilitatea re-

pornirii programului de relaxare can-
titativã”.

În ceea ce priveºte dobânzile, redu-
cerea lor nu se mai poate face decât în
teritoriul negativ, deoarece dobânda
de politicã monetarã este zero, sau ºi
mai adânc în teritoriul negativ, în con-
diþiile în care dobânda pentru facilita-
tea de depozit este de -0,4%.

Singura dobândã pozitivã a BCE
este cea pentru facilitatea de creditare,
de 0,25%, însã importanþa acesteia
este nesemnificativã, pe fondul exis-

tenþei programului de refinanþare pe
termen lung a bãncilor TLTRO II ºi
lansarea în curând a programului
TLTRO III, unde costul de finanþare
este foarte apropiat de nivelul dobânzii
pentru facilitatea de depozit.

Înainte de ºedinþa BCE, peste Ocean
a avut loc o conferinþã organizatã de
Federal Reserve Bank of Chicago,
unde Jerome Powell, preºedintele bãn-
cii centrale americane, a declarat cã
“poate a venit timpul pentru scoaterea
la pensie a termenului de «neconven-

þional» când ne referim la instrumente-
le utilizate în perioada crizei”.

Aici Powell are dreptate, însã lo-
cul termenului “neconvenþional” nu
ar trebui sã rãmânã vacant, ci ar tre-
bui înlocuit cu “iresponsabil”, “dis-
perat” sau “nebunesc”, deoarece
dobânzile negative sau programele
de relaxare cantitativã nu pot fi ni-
ciodatã instrumente ale “normalitã-
þii” monetare.

(continuare în pagina 8)
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Sediul
Executivului
de la Chiºinãu,
înconjurat de
forþe de ordine
lGuvernul Republicii
Moldova, întrunit în ºedinþã
la sediul Parlamentului
l Igor Dodon vede trei
scenarii pentru criza din
Moldova

Guvernul Republicii Moldova s-a
întrunit ieri în ºedinþã la sediul Parla-
mentului, pentru cã sediul Executivu-
lui a fost înconjurat de forþe de ordine.
Tot ieri, a avut loc o ºedinþã a Parla-
mentului, iar deputaþii au constituit co-
misia de anchetã pentru a afla circum-
stanþele devalizãrii sistemului bancar,
conform news.ro.

Maia Sandu, care conduce Executi-
vul, a informat cã va trimite o scrisoare
Comisiei de la Veneþia privind activi-
tatea Curþii Constituþionale, relateazã
Unimedia ºi Radio Chiºinãu.

“Sperãm ca foarte curând sã mer-
gem la guvern ºi celor care obstrucþio-
neazã activitatea noastrã le spun cã ar
fi bine sã înceteze. Existã presiune ex-
ternã ºi dacã nu este de ajuns, vor che-
ma oamenii la proteste. Sperãm cã cei
care au uzurpat puterea vor pleca cât
mai curând”, a afirmat Maia Sandu.

Amintim cã, duminicã, Curtea Con-
stituþionalã a Republicii Moldova a
decis suspendarea temporarã a lui Igor
Dodon din funcþia de preºedinte, iar
premierul Pavel Filip a fost numit
preºedinte interimar. De asemenea,
Curtea a hotãrât ca Parlamentul
Republicii Moldova sã fie dizolvat.

Guvernul condus de Maia Sandu,
format în urma unui acord între socia-
liºti ºi proeuropeni a fost învestit ieri.
Acest Executiv a fost recunoscut de
Uniunea Europeanã, dar este declarat
nelegitim de Curtea Constituþionalã de
la Chiºinãu.

Pavel Filip a convocat, de aseme-
nea, o ºedinþã de guvern, însã Maia
Sandu a declarat cã aceste acþiuni sunt
ilegale, potrivit Radio Chiºinãu.

“Guvernul votat de un parlament le-
gitim s-a convocat în ºedinþã la Parla-
ment. Restul acþiunilor sunt ilegale.
Cei care au fost demiºi trebuie sã plece
din funcþie fãrã a crea situaþii de con-
flict. În caz contrar, vor rãspunde în
faþa legii”, a declarat Maia Sandu dupã
ºedinþa guvernului.

Ieri, Moscova a anunþat cã autoritãþile
ruse sunt pregãtite sã colaboreze cu au-
toritãþile alese democratic la Chiºinãu
pentru a restabili relaþiile reciproce.

V.R.

(continuare în pagina 4)

Evoluþia majoritãþii activelor
indicã decelerarea economiei
globale

Tendinþa majoritãþii claselor de ac-
tive indicã, în momentul de faþã, o de-
celerare accentuatã a economiei glo-
bale, excepþia fãcând-o, în aparenþã,
pieþele de acþiuni. Acestea au fost pu-
ternic impulsionate sãptãmâna trecutã
de conturarea aºteptãrilor ca bãncile
centrale sã intervinã curând prin redu-
cerea costului creditelor ºi alte instru-
mente monetare pentru a susþine ex-
pansiunea.

În ceea ce priveºte continentul
nord-american, indiferent dacã aºtep-
tãrile din pieþe privind reducerea
dobânzii de politicã monetarã a Fed se
vor confirma sau nu cu o primã tãiere
în iulie ºi alte maximum trei pânã la fi-
nele anului, evoluþia puternic ascen-
dentã a indicilor bursieri americani din
sãptãmânã proaspãt încheiatã pare
totuºi sã ilustreze o perspectivã negati-
vã asupra economiei bazatã în întregi-
me pe promisiunea Rezervei Federale
(Fed) de a “acþiona adecvat pentru
sprijinirea expansiunii”, în contextul
în care mai ales premergãtor promisiu-
nii, dar ºi ulterior, principalele catego-

rii de active de refugiu au beneficiat de
intrãri semnificative de capital, potri-
vit EPFR, provider de date ce urmã-
reºte miºcarea fluxurilor de capital.

Dupã cum atrage atenþia Nicholas
Colas de la DataTrek Research dupã
saltul de 2,1% al S&P 500 din ºedinþa
din 4 iunie, “pieþele încrezãtoare nu
cresc brusc cu 2%, ci pieþele în care
dominã îngrijorarea”.

De altfel, avansul de sãptãmâna tre-
cutã apare dupã ce fondurile de obliga-
þiuni tocmai au înregistrat cea mai
mare intrare sãptãmânalã de capital
din ultimii patru ani, în detrimentul
fondurilor de acþiuni, în perioada de
ºapte zile încheiatã la 5 iunie, conform
datelor EPFR citate de Financial Ti-
mes. Astfel, în fonduri de obligaþiuni
au intrat 17,5 miliarde de dolari, tota-
lul net atras în acest an ridicându-se la
261 miliarde de dolari, aproape de un
maxim istoric pe o perioadã similarã
de timp, potrivit calculelor Deutsche
Bank. În acelaºi timp, aratã Reuters,
fondurile monetare înregistreazã in-
trãri de 111 miliarde de dolari în ulti-

mele ºase sãptãmâni, totalul sumelor
din aceste instrumente urcând la 3.121
miliarde de dolari în ultima sãptãm-
ânã, un maximum-record al ultimilor
nouã ani.

De asemenea, poziþiile de cumpãra-
re pe contractele futures pentru euro-
dolari (contracte futures pe rata
dobânzii având la bazã depozite deno-
minate în dolari la bãnci dinafara Sta-
telor Unite ºi tranzacþionate la Chica-
go Mercantile Exchange) au ajuns la
un nivel întâlnit ultima datã în 2010, în
preajma crizei financiare din zona
euro, în timp ce aurul a urcat, de ase-
menea, în 7 iunie, pânã la maximul ul-
timelor 14 luni, de 1.340 de dolari per
uncie atins ultima datã în februarie, în
contextul în care deþinerile din cadrul
SPDR Gold Trust, cel mai mare ETF
care oferã expunere pe aur, au crescut
cu 2,2% în ºedinþa de tranzacþionare
din 3 iunie, cel mai semnificativ avans
zilnic din ultimii trei ani.

MIHAI GONGOROI
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BOGDAN BADEA, HIDROELECTRICA:

“Listarea depinde de ce se va
întâmpla cu OUG 114"
l “Vânzarea unui pachet mai mare de 10% din Hidroelectrica ar fi în interesul
tuturor”l “Din punctul de vedere al companiei, suntem pregãtiþi pentru listare”

Listarea Hidroelectrica la
Bursa de Valori Bucureºti
(BVB) nu se poate suprapune
cu menþinerea unui preþ regle-
mentat la care compania va
trebui sã vândã pânã la 65%
din producþia de energie elec-
tricã, ne-a declarat Bogdan
Badea, care a fost numit ieri în
funcþia de director general al
societãþii pentru o perioadã de
patru ani.

Bogdan Badea, care pânã
acum fusese director interimar al Hi-
droelectrica, a subliniat cã obiectivele
conducerii companiei se concentreazã
pe douã direcþii principale.

“Pe de o parte, avem în vedere reali-
zarea planului de investiþii, retehnolo-
gizarea centralelor de bazã, cele care
contribuie la realizarea profitului Hi-
droelectrica. Aici mã refer la Vidraru,

Râul Mare – Retezat, Mãriºelu, care
sunt centrale de referinþã în portofoliul
companiei”, ne-a spus directorul
Hidroelectrica.

Domnia sa a adãugat cã listarea pro-
ducãtorului de energie la bursã, care
þine în primul rând de decizia acþiona-
rului majoritar, Ministerul Energiei,
este al doilea obiectiv important pe
care-l are conducerea companiei.

“Hidroelectrica a încheiat
anul 2018 cu un profit brut
record de peste 2,2 miliarde
de lei ºi, în premierã pentru
ultimii ani, a închis fãrã opi-
nie cu rezerve anul finan-
ciar, ceea ce înseamnã cã din
punctul de vedere al Hidroe-
lectrica suntem pregãtiþi
pentru listare”, a spus Bog-
dan Badea, care a comple-
tat: “Totuºi, listarea compa-
niei depinde de ceea ce se va

întâmpla cu OUG 114, adicã dacã se
va menþine Ordonanþa, cu un preþ re-
glementat într-o proporþie care acum
nu ne este clarã, dar care conform re-
glementãrii ANRE va fi de pânã la
65% din producþie.

ANDREI IACOMI
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