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PREVIZIUNI TD
SECURITIES PENTRU
SEMESTRUL

AL DOILEA:

Pretul aurului
va depasi din
nou 1.600 de
dolari uncia

® “Cotatia aurului va fi de
circa 1.650 de dolari uncia
catre finele lui 2020 din
cauza unui mediu in care
dobanzile sunt scazute,
datoriile — la nivel record,
iar alegerile prezidentiale
din SUA reprezinta un risc”

Cotatia aurului nu va scadea sub ni-
velul de 1.550 de dolari uncia chiar
daca tensiunile dintre SUA si Iran se
atenueazd, iar investitorii se indreapt
catre activele cu risc, potrivit estimari-
lor bancii canadiene de investitii TD
Securities.

Specialistii acesteia preconizeaza:
“Pretul metalului galben nu va scadea
brusc. intr-adevir, ne asteptam ca pre-
{ul 3 se mentind o vreme in intervalul
1.515-1.550 dolari/uncie (...), avand in
vedere ca represaliile iraniene (n.r. la
uciderea de catre SUA a generalului
iranian Qassem Soleimani) au fost li-
mitate §i nu au avut ca rezultat victime
americane. Totodatd, s-a disipat ingri-
jorarea ca un ciclu de actiuni militare
reciproce distructive ar putea perturba
semnificativ aprovizionarea cu petrol
brut la nivel global, iar pe masuri ce
tensiunile s-au redus, pretul aurului a
scdzut cu peste 70 de dolari uncia fata
de vérful recent, de peste 1.600 de dolari
uncia, fiind tranzactionat in prezent
aproape de 1.550 de dolari/uncie”.

Saptaména trecutd, cotatia metalu-
lui galben a atins cel mai ridicat nivel
al ultimilor sapte ani, de aproape 1.611
de dolari uncia, din cauza tensiunilor
dintre SUA si Iran,

Specialistii TD Securities preconi-
zeazi ci un prag de 1.600 de dolari un-
cia este luat in calcul pe termen lung,
pe fondul unui mediu macroeconomic
incertsi al achizitiilor solide de aur din
partea bancilor centrale. In consecintd,
TD Securities estimeazi ca preful au-
rului va atinge 1.650 de dolari uncia
undeva in a doua jumitate a anului
2020.

Sursa citatd considerd ca preful me-
talului galben va urca odata cu apro-
pierea alegerilor prezidentiale din
SUA, programate pentru data de 3 no-
iembrie 2020. (V.R.)

(continuare in pagina 8)

BNR a ratat tinta de mflatie
(dar s1 prognozele)

b

Aha

fiscale pro-ciclice."

anca Nationald a Roma-

niei (BNR) a ratat, anul

trecut, atdt tinta de infla-

tie, cat si prognozele fa-

cute pe marginea preu-

rilor de consum. Institu-

tul National de Statistica

(INS) a anunfat, ieri, o rat anuali de
inflatie pentru anul trecut de 4%.

in opinia lui Adrian Codirasu,

presedintele CFA, nivelul inflatiei va

continua pe un trend descendent: “Din

ultimul sondaj a rezultat ca, in acest

an, inflatia va ajunge la circa 3,5-4%.

Printre riscuri se numara si pretul pe-

trolului, avand in vedere inclusiv ten-

ADRIAN CODIRLASU:

\vem cea mai mare rata a inflatiei
din UE, cel mai mare deficit bugetar si
cel mai mare deficit de cont curent, iar
toate acestea «se datoreaza» masurilor

timp de trei ani, am avut o politica fis-
cal “extrem de pro-ciclica”, timp in
care au crescut deficitele - atit cel de
cont curent, ct si cel bugetar. Specialis-
tul ne-a mai spus: “Acesti bani s-au dus
in consum. Ducandu-se in consum, a
crescut cererea si, deci, a crescut infla-
fia. Aceasta este o consecint a politicii
pro-ciclice. Economia locala nu a putut
face fatd excesului de cerere, acesta
reglandu-se prin consum, prin cregtere
de preturi si prin deficit comercial, care
este la niveluri record”.

Tara noastrd are cea mai mare ratd a
inflatiei din UE, cel mai mare deficit
bugetar si cel mai mare deficit de cont

siunile din Orient, dar si
leului, de 2-4% pe an, care este compa-
tibild cu o inflafie cuprins intre 3,5%
§14%”.

Adrian Codirlasu a evidentiat ca,

curent, iar “se datoreaza”
mésurilor fiscale pro-ciclice, ne-a mai
precizat domnul Codirlasu, apreciind
¢, pentru indreptarea situatiei, in pri-
mul rind Guvernul ar trebui si ia unele
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masuri fiscale.

“Probabil ci politica va riméne
pro-ciclica, intrucdt va fi greu si tre-
cem la una anti-ciclica. Ar trebui luate
masuri fiscale de reducere a deficitu-
lui. Scaderea dobénzii, desi ar conduce
lareducerea inflatiei, ar duce si la ince-
tinirea economiei si ar creste dife-
rentialul leului fat de euro. Acesta este
riseul adoptarii de masuri monetare i,
in consecintd, cel mai bine ar fi s luzim
misuri fiscale”, considerd domnia sa.

in opinia economistului Tonut Du-
mitru, fost sef al Consiliului Fiscal, o
ratd a inflatiei de 4% in 2019 nu repre-
Zinta o surprizi: “Ne asteptam sd avem
o presiune in plus pe preturile alimen-
telor, in decembrie, in special in ceea
ce priveste pretul carnii, pe fondul pes-
tei porcine. Probabil ¢ pretul cimii de
pore va continua si cresca”. Tonut Du-

mitru ne-a spus ¢ analistii se asteapti
Ia 0 inflatie usor mai micd anul acesta
fati de cea din 2019, in conditiile in
care au fost reduse accizele, e la 1 ia-
nuarie. In acelasi timp, insa, riman si
multe incertitudini, in general legate
de preturile administrate si de cursul
de schimb. Potrivit lui lonut Dumitru,
specialistii estimeaza o inflatic in jur
de 3%-3,5%, la sfarsitul anului.
Economistul ne-a mai explicat:
“Din perspectiva politicii monetare nu
ne asteptam la nicio modificare, cila o
mentinere a dobanzii de politica mo-
netard la nivelul actual, de 2,5%. Nu
credem ci BNR va creste dobanda, dar
nici ¢ 0 va scadea. In conditiile in care
avem inca inflatie destul de inalta si
dezechilibre destul de mari in econo-
mie, teoretic am putea spune cd avem
nevoie de o crestere de dobanda. in
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acelasi timp, dat fiind contextul inter-
national in care dobénzile sunt mai de-
graba in scadere in pietele mature, pro-
babil ¢ BNR nu va putea creste
dobanda si nu va putea nici sa o scada,
avand in vedere dezechilibrele din
economie. in consecinta, politica va fi
de pastrare a nivelului dobinzii”.

Cea mai mare crestere a prefurilor a
fost inregistratd la marfurile alimenta-
re, respectiv 5,08%, in decembrie fata
de noiembrie, preturile cele mai ridi-
cate fiind consemnate la cartofi
(23,61%), fructe proaspete (18.41%),
fain (5,19%). In ultima luna a anului
trecut comparativ cu cea anterioard,
mirfurile nealimentare s-au scumpit
cu 3,31%, iar serviciile cu 4,16%.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 8)

“Trebuie sa constientizam
pericolul unui posibil blackout”

(Interviu cu Ton Lungu, presedintele AFEER)

® “Nu vad, in viitor, o ieftinire substantiala a energiei” ® “Trebuic sa ne
integram in conceptia europeana care vizeaza o energie curata” ® “Este
nevoie sa fim mai implicati in elaborarea legislatiei europene”

estedepi-

UE, caressi-

ntrebat despre pretul energiei, domnia sa ne-a spus, recent, in cadrul unui interviu, ¢ nu

vede o ieftinire substantiala a enert
i N T

jore, acesta reprezinta un pericol pe care ar trebui s l constientizam.

Reporter: Cum vedei actualul nivel
al prefului electricitafi? Este acesta unul
corect pentru consumatori?

Ton Lungu: Pentru inceput, reiterez
faptul ¢3 OUG 114/2018 nu a fost un
act legislativ binevenit, ci dimpotriva,

foarte nociv, cel putin pentru sectorul
energetic.

As spune ca nu a fost necesar pentru
ca, cel putin in zona de energie electri-
ca, era o deschidere destul de impor-
tantd a pietei. Piata era complet de-
schisa si, desigur, existau tarife regle-
mentate pentru consumatorii alimen-
tati la serviciul universal, ceea ce este
normal. In piatd, insd, nu au existat
aspecte care sa indice anumite com-
portiri incorecte. Nu au existat pertur-

batii majore in functionarea pietei, lu-
cru care a fost subliniat §i in rapoartele
Autoritatii Nationale de Reglementare
in domeniul Energiei. Nu a fost nimic
identificat ca neconform in rapoartele
ANRE, si chiar analiza sectoriala fa-
cutd de Consiliul Concurentei arita ca
piata din Roménia este functionala.

A consemnat
RAMONA RADU
(continuare in pagina 14)

IIF LANSEAZA UN NOU AVERTISMENT CU PRIVIRE LA
SUSTENABILITATEA DATORIILOR

Datoria globala creste accelerat
pe fondul scaderii
randamentului sau economic

Datoria globala s-a
mentinut pe o tendinta
de crestere accelerata
5110 T3 2019, conform
ultimului raport Glo-
bal Debt Monitor

(GDM) de la Institute CALIN
of International Fi- _RECHEA

nance (1IF).

Valoarea cumulatd a datoriilor a
ajuns la echivalentul a 252,6 trilioane
de dolari, un nou record, dupa o
crestere cu 9,6 trilioane fatd de aceeasi
perioadi a anului precedent (vezi
graficul).

Datoriile de la nivelul economiilor
emergente au crescut cu 6.4 trilioane
de dolari fatd de T3 2018, pana la 72,5
trilioane, iar datoriile din economiile
dezvoltate au ajuns la 180,1 trilioane,
dupi o crestere cu 3.2 trilioane in
aceeasi perioada.

Evolutia datoriilor la nivel global (trilioane USD)
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Cele mai mari cresteri din primele
trei trimestre ale anului trecut s-au
inregistrat la nivelul sectorului guver-
namental, 3,5 trilioane, si al companii-
lor nefinanciare, de 3 trilioane.

in aceste conditii, noi recorduri au

fost atinse §i de ponderca datoriilor in
Produsul Intern Brut global, de circa
322%, pe fondul unei ponderi de
223% in economiile emergente si de
383% in economiile dezvoltate.
(continuare in pagina 7)



