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GRAM AUR =

193,3986 RON

FRANC ELVETIAN = 4,2779 RON

EURO = 4,7273 RON

DOLAR = 4,2407 RON

Tiparnita BCE nu mai
poate opri caderea libera
a industriei Germaniei

Cu doar céteva ora inainte de anun-
tarea deciziei de politici monetara a
BCE de saptamana trecutd, institutul
Ifo a publicat indicii increderii compa-
niilor in economia Germaniei.

Indicele agregat a coborat pani la
95,7 puncte, cel mai redus ni-
vel din aprilie 2013, in condi-
iile in care indicele agteptari-
lor pentru urmatoarele 6 luni
a cobordt pani la 92,2 puncte,
cel mai redus nivel din iulie
2009 (vezi graficul 1).

“Economia Germaniei navi-
gheaza pe ape agitate, iar com-
paniile privese cu scepticism céire vii-
., se aratd in comunicatul de presi
Ifo, unde se subliniazi c:
le climatului de afaceri din industria
prelucratoare este in cadere libera”
(vezi graficul 2).

Aceste indice, determinat ca dife-
rentd intre ponderea opiniilor pozitive
privind situatia sectorului si cele nega-
tive, a ajuns la -4,3, cel mai redus nivel

din februarie 2010, dupa ce a inregi-
strat un maxim al ultimilor 15 ani, de
34,2, in noiembrie 2017

Accentuarea tendintei negative a
industriei prelucratoare din Germa-
nia in ultimul an a dus la cresterea
numérului vocilor care averti-
zeazd cu privire la amplifica-
rea riscului unei recesiuni se-
vere in toata zona euro.

Acesta este contextul in
care Mario Draghi a anuntat
reluarea programelor de rela-
xare monetard. La intrebarile
jurnaligtilor din cadrul confe-
rintei de presa care a urmat sedintei
de politica monetard de saptimana
trecutd, presedintele BCE a raspuns
ca “perspectivele se inrautitesc tot
‘mai mult, mai ales in industria prelu-
cratoare”.

(continuare in pagina 4)

INCEPAND CU ACEASTA SAPTAMANA

Emitentii din BET 1si
prezinta performanta
pentru primul semestru

@® Simion Tihon, Prime Tran:

saction: “Nuclearelectrica

este singurul emitent din BET care, dupa primul trimestru
din acest an, are un profit mai mare decat cel inregistrat
anul trecut in primele sase luni” ® “Este de asteptat ca
rezultatele companiilor sa mentina sperantele pentru ca la
anul si avem din nou dividende cu randamente ridicate”,
este de parere brokerul de la Prime Transaction

in perioada imediat urmatoare, pia-
ta noastra de capital va primi informa-
tii care au potentialul de a creste vola-
tilitatea dar si lichiditatea actiunilor li-
state la Bursa de Valori
Bucuresti (BVB), spune
Simion Tihon, broker in
cadrul Prime Transac-
tion, in ultimul sau edito-
rial publicat pe site-ul so-
cietatii.

Este o afirmatie ce vine
in conditiile in care, in
aceastd saptimana, cele
‘mai importante companii listate in pia-
ta noastra de capital, incep sa-si publi-
ce rezultatele financiare pentru prime-
le sase luni ale anului, startul fiind dat
chiar OMV Petrom (SNP), cea mai va-
loroasa companie din fara noastra,
care isi va prezenta situatia economi-

co-financiara de la jumatatea lui 2019
in data de 31 iulie.

Urmatorul emitent din indicele
BET care va veni in fata investitorilor
cu performanta obtinuta
in primul semestru al
anului este BRD - Grou-
pe Socicte Generale
(BRD), ce isi va publica
rezultatele la sase luni in
prima zi din august, in
vreme ce Purcari Wine-
ries (WINE) este ultima
companie din principalul
cos de actiuni al pietei noastre de capi-
tal care isi va face cunoscute rezultate-
le primului semestru din 2019, la data
de 16 august.

AORS e VALl
UCURESTY
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ANDREI IACOMI
(continuare in pagina 4)

AVERTISMENT JPMORGAN:

Bursele americane se vor

prabusi in ac

Analistii bancii americane de investi-
i JPMorgan Chase & Co. sunt de pire-
re cd in trimestrul actual vom asista la
vanziri masive de actiuni pe bursele din
SUA, ca reactie la revizuirile in sens ne-
gativ ale estimarilor pri
vind profiturile compar
lor in 2020, anuntd
CNBC.

Jasslyn Yeo, strateg JP
Morgan, a declarat recent
ca actiunile tranzactionate
in SUA vor mai creste
timp de doua saptamani,

est trimestru

lie, indicele bursier Dow Jones Indus-
trial Average a crescut cu aproape 17%,
iar Nasdaq Composite i S&P 500 - cu
peste 20%, fiecare.

Dar, tot mai multi analisti intrezaresc
“la orizont™ o vanzare ma-
siva de actiuni americane.
lan Harnett, strateg la
Absolute Strategy Rese-
arch, declara, luna ace:
ca riscurile de recesiune
globala sunt in crestere i
ar putea interveni, astfel, o
corectie semnificativa a
burselor in urmat 18 luni.

dupi care vaavea

Sursa citatd aduce in atentie faptul ca
asteptata reducere a dobanzii cheie de
catre banca centrali din SUA (Federal
Reserve — Fed), in sedinta de politica
monetard din 30-31 iulie, ar putea fi, pe
termen scurt, un impuls pentru bursele
americane, insi modificarea previziuni-
lor companiilor ar putea deveni punctul

Desi, pana acum, majoritatea compa-
niilor au raportat profituri peste asteptri
pentru trimestrul al doilea, estimirile
acestora cu privire la castigurile viitoare
nu sunt prea optimiste. Amplificarea
tensiunilor comerciale in contextul ince-
tinirii economiei globale ar putea fi prin-
cipalul motor ale acesti precaui mani-

principal al atentiei investitorilor ulte-
rior, ceea ce va pune presiune importan-
1a pe preturile actiunilor.

De la inceputul anului in 25 iu-

fi, potrivit

(continuare in pagina 4)

Cumpana, 75 deanidupa
Bretton Woods

HENRY MORGENTHAU JR.,

secretar al Trezoreriei americane, la inchiderea
conferintei de la Bretton Woods, 22 iulie 1944

“Impreuna am ajuns sa recunoastem ca
cea mai inteleapta si eficienta modalitate de

a ne proteja interesele nat

nale este prin

cooperare internationala — adica pril
efort unit in scopul atingerii
unor obiective comune".

——__

Perspectiva asupra
Mount Washington Hotel,
in Bretton Woods,

New Hampshire,
unde a avut loc

reuniunea din iulie 1944

omentul Bretton Woods a
ramas adanc intiparit in
imaginatia politica. Confe-
rinta ce a avut loc in New
Hampshire, Statele Unite,
acum trei sferturi de secol,
areprezentat un prim exercitiu global,
la care au participat 44 de state, efortul
de structurare a ordinii economice
mondiale ce avea sa urmeze castigarii
acelui de-al doilea riz-

boi mondial

Bretton Woods venea, de altfel, dupa
cforturile esuate ale presedintelui ame-
rican Woodrow Wilson de a orchestra
un prim concert diplomatic in Europa,
pacea negociati de el la finalul primu-
lui razboi mondial fiind, insa, respinsa
de Congresul american cu consecinte
devastatoare pentru Europa.

Forta fundamentald de organizare
cconomica a anilor 1920 a fost dolarul

american, in sensul cé farile care se an-
gajau la programe de austeritate (ce
zau si dezarmarea statelor combatante
din primul rizboi mondial) si la folosi-
rea aurului ca etalon monetar, benefi-
ciau de credite in dolari de la bancile
de pe Wall Street. $ocul economic din
1929 a rupt acest flux de capital care
pand atunci ancorase, in absenta altor
elemente organizatoare, stabilitatea sis-
temului.

“Contrareactia™ anilor 1930 fata de
hegemonia continentului nord-ameri-
can a “fortat” Statele Unite sa devina o
hiperputere militara, in timpul si dupa
incheierea celui de-al doilea razboi
mondial (vezi insert 1) si sa elaboreze
un asa-numit “antidot economic™ la
reactiile adverse aparute dupd esecul
presedintelui Wilson.

in timpul celui de-al doilea razboi
mondial, Departamentul Trezorerici

Statelor Unite, patronat atunci de se-

stemului Bretton Woods a fost ¢ ordi-
nea i ionald necesita un funda-

cretarul Henry e, si
mare parte din Departamentul de
Stat se angajasera si proiecteze 0 or-
dine economica internationala care a
prins viata la conferinta de la Bretton
Woods.

In cadrul intalnirii ce a avut loc intre
1 iulie si 22 iulie 1944, la doar cateva
saptimani de la invazia aliatilor asupra
Normandiei §i Operatiunea Bagration,
este pus la cale un sistem care preve-
dea, indeosebi, un curs de schimb fix
pentru dolarul american, raportat la
aur, de 35 de dolari/uncie, un curs de
schimb fix al valutelor rilor partici-
pante, legat de dolar, miscari de capital
restranse §i crearea unor institutii in-

ment economic, spune Adam Tooze,
profesor de istorie la Columbia Uni-
versity.

Tot el aratd, cd, in prezent, memoria
colectivi a reprezentantilor politici,
economici si a celor din media, indife-
rent de ideologie, pistreaza evenimen-
tl de la New Hampshire din urma cu
75 de ani drept “spiritul Bretton
Woods” si argumenteaz cd este nece-
sard atat reinvierea acestui spirit in
vremurile tulburi din prezent, cit si a
institutiilor internationale precum
Fondul Monetar International (FMI) si
Banca Mondiald (BM) in scopul pro-
i pacii i a comertului sau a unor

sd asigure impl
tarea regulilor (Fondul Monetar Inter-
national, Banca Mondiala).
Una dintre ideile principale ale si-

MIHAI GONGOROI
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