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Creditele guvernamentale în euro
doar amânã o austeritate
inevitabilã ºi o fac mai dureroasã
l Problema veniturilor ºi cheltuielilor guvernamentale nu poate fi rezolvatã nici de Vrajitorul din Oz

G
uvernul a împrumutat
o sumã record de pe
pieþele internaþiona-
le, de 3,3 miliarde de
euro, în încercarea de
a-ºi þine promisiunea
cã nu va exista
austeritate.
În basme este

suficient sã-þi doreºti ceva pen-
tru a se împlini, eventual dupã
ce baþi de trei ori tocurile panto-
filor de rubin, însã problema ve-
niturilor ºi cheltuielilor guver-
namentale nu poate fi rezolvatã
astfel.

Totdeauna cineva trebuie sã asigure
venituri pentru acoperirea costurilor,
indiferent cum se încearcã “ascunde-
rea” adevãraþilor “beneficiari”.

Iar una dintre cele mai riscante cãi
de acoperire a deficitului bugetar o re-
prezintã împrumuturile în valutã.

Un comunicat de presã al Ministe-
rului de Finanþe (MFP) din ianuarie
2020 sublinia cã împrumutul de 3 mi-
liarde de euro obþinut atunci a avut
cele mai reduse costuri. Din pãcate, nu
a fost amintit deloc riscul valutar, tot

mai mare în cazul monedei na-
þionale, care poate anula orice
beneficiu al dobânzilor mai
scãzute pentru creditul în euro.

ªtirile din presa financiarã
aratã cã dobânzile pentru
împrumutul de 3,3 miliarde,
au fost mai mari decât cele din
ianuarie 2020. Mai mult, cele

douã emisiuni de obligaþiuni, prin
care s-au atras 1,3 miliarde, respectiv
2 miliarde, au maturitãþi mai reduse,
de 5 ºi 10 ani, faþã de emisiunile ante-
rioare.

De ce a crescut riscul valutar? Deo-
arece moneda naþionalã se aflã sub
presiuni de depreciere foarte mari, pe

fondul creºterii puternice a dezechili-
brelor macroeconomice, în special a
deficitului bugetar ºi a celui de cont
curent.

Institute of International Finance
(IIF) a avertizat de curând cã finanþa-
rea deficitelor externe pentru econo-
miile emergente va fi tot mai dificilã în
perioada urmãtoare, iar una dintre
consecinþe nu poate fi decât o creºtere
explozivã a presiunilor pentru depre-
cierea monedelor naþionale.

În aceste condiþii, divergenþa dintre
dinamica Produsului Intern Brut ºi a
datoriei publice a crescut în ultimii ani,
pe fondul menþinerii unor deficite bu-
getare iresponsabile, în ciuda creºterii
economice puternice (vezi graficul).

Ultimele date de la Ministerul de Fi-
nanþe (MFP) aratã o datorie publicã de
478,84 miliarde de lei în martie 2020,
dupã o creºtere cu aproape 30 de miliar-
de faþã de sfârºitul anului trecut. Dato-

ria publicã, definitã conform metodolo-
giei naþionale, care include garanþiile
emise de autoritãþile locale ºi centrale, a
crescut cu circa 48 de miliarde în întreg
anul 2019. În aceste condiþii, raportul
dintre datorie ºi PIB a urcat pânã la
44,2%, de la 42,4% în 2019.

Nimic din toate acestea nu l-a
oprit pe ministrul de finanþe Florin
Cîþu sã declare cã nu se va ajunge la
tãieri de salarii ºi pensii ºi nici nu va
fi vorba de austeritate în sectorul bu-
getar.

Atunci se va trece la “diluarea” lor
prin inflaþie? Altfel cum poate fi evita-
tã austeritatea, în condiþiile în care nu
se cunoaºte dimensiunea dezastrului
lãsat de pandemia de coronavirus la ni-
velul sectorului privat? Cine va asigu-
ra veniturile bugetare pentru plata sa-
lariilor din sectorul public sau pentru
investiþii?

(continuare în pagina 12)
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Datoria globalã va creºte
cu 70 trilioane dolari,
la 325 de trilioane
l Emiterea de datorie brutã din acest an - de la începutul
anului pânã la mijlocul lunii mai - a depãºit 14 trilioane de
dolari, aproape dublul nivelului din aceeaºi perioadã din 2019
lDatoria publicã a SUA va depãºi pragul de 120% din PIB în
acest an, în creºtere de la 102% la finele lui 2019lDatoria
totalã a Chinei raportatã la dimensiunea PIB a crescut la 317%
în trimestrul întâi din acest an, urcând de la 300% anul trecut,
cea mai mare creºtere trimestrialã din istorie

D
upã o creºtere de circa 10,8 tri-
lioane de dolari în 2019, acu-
mularea globalã de datorie a
accelerat substanþial în acest

an, pe fondul rãspunsului fiscal ºi mo-
netar agresiv la criza economicã gene-
ratã de pandemia de Covid-19. Dato-
ria globalã nominalã este estimatã sã
atingã 325 de trilioane de dolari la fi-
nalul lui 2025, înregistrând o creºtere
masivã de 27%, de la 255 de trilioane
de dolari la finele lui 2019 (la un Pro-
dus Intern Brut global de 79,3 trilioa-
ne de dolari si o pondere în PIB de
322%, anul trecut), potrivit celor mai
recente estimãri publicate de Institute
of International Finance (IIF).

În raportul IIF se aratã: “Emiterea
de datorie brutã din acest an (de la
începutul anului pânã la mijlocul lunii
mai - n.r.) a depãºit 14 trilioane de do-

lari, aproape dublul nivelului din ace-
eaºi perioadã a anului 2019. În timp ce
toate sectoarele acumuleazã mai multã
datorie, aceastã creºtere bruscã a fost
în mare parte condusã de o creºtere
abruptã în îndatorarea guvernamenta-
lã. Emiterea de datorie brutã guverna-
mentalã a atins un record de 2,6 trilioa-
ne de dolari în aprilie vs. o medie luna-
rã de 1 trilion de dolari în 2019, iar
luna mai este pe cale sã stabileascã un
nou record”.

Împrumuturile Statelor Unite au re-
prezentat mare parte din acumularea
de datorie guvernamentalã din aprilie,
SUAatrãgând din pieþe 1,5 trilioane de
dolari pentru finanþarea rãspunsului
anti-Covid-19.

MIHAI GONGOROI

(continuare în pagina 12)

PARLAMENTUL A APROBAT:

Suntemoficial înstaredealertã

P
lenul reunit al Parlamentului a
aprobat, cu amendamente, ho-
tãrârea emisã luni de Guvernul
Orban, prin care se instituie

starea de alertã, la nivel naþional pen-
tru urmãtoarele 30 de zile. Au fost
înregistrate 372 pentru instituirea stã-
rii de alertã, 37 de voturi împotrivã,
iar 7 parlamentari s-au abþinut.

Printre modificãrile aduse hotãr-
ârii de guvern se numãrã obligativi-
tatea Executivului de a asigura
mãºtile de protecþie pentru persoane-
le defavorizate sau vulnerabile din
punct de vedere economic, precum ºi
atribuirea exclusivã administraþiei
publice locale a schimbãrilor de ma-
nageri ai spitalelor pe care le au în
administrare.

Dezbaterea actului administrativ
emis de Executiv a iscat aprinse dispu-
te politice între reprezentanþii PNL ºi
cei ai PSD, Pro România ºi ALDE, ul-
timele douã formaþiuni politice
anunþând cã vor vota împotriva stãrii
de alertã, pe considerentul cã este ne-
voie de relansarea economiei naþiona-
le în condiþiile actualei crize economi-
ce generatã de mãsurile luate pentru
combaterea pandemiei Covid-19.

Radu Preda, lider grupului senatori-
lor PSD a arãtat cã o parte dintre mãsu-
rile luate în starea de alertã sunt deja

tardive, deoarece obligativitatea pur-
tãrii mãºtii de protecþie în spaþiile
închise ºi în transportul în comun tre-
buia introdusã încã din prima zi a stãrii
de urgenþã.

Daniel Fenechiu, liderul senatorilor
liberali a arãtat cã aprobarea de cãtre
Parlament a unui act administrativ aºa
cum este o hotârâre de guvern este o
anomalie din punct de vedere juridic,
deoarece actul respectiv poate fi atacat
în instanþa de contencios administrativ.

Poziþia lui Fenechiu a fost susþinutã
ºi de Victor Ponta, preºedintele Pro
România, care a spus cã este vorba de-
spre o procedurã ciudatã ºi cã orice
student care trece de anul al doilea la
facultatea de drept ºtie cã Parlamentul
nu poate aproba o hotârâre de guvern
care este un act administrativ ºi nu o
lege.

Victor Ponta a menþionat: “Prin
aceastã aprobare, daþi puteri mai mari
Guvernului Orban, care gândeºte cu o
minte de miliþian de dinainte de 1989,
ne dã amenzi ºi ne sancþioneazã, dar
nu sprijinã oamenii. Acest guvern este
ilegitim, bãgat pe gâtul Parlamentului,
ca formã de ºantaj, de preºedintele Io-
hannis în 16 martie”.

GEORGE MARINESCU

(continuare în pagina 3)

Piaþa de capital mondialã dã
semne de revenire
l Listãrile ºi preluãrile se reiau, încetl Bursa din Hong Kong
nu mai este lider mondial la IPO-uri, coborând pe locul al
cincilea, dupã pieþele din China continentalã ºi New York

A
nunþurile recente privind unele
vânzãri de acþiuni - de mai
multe miliarde de dolari - ºi
unele preluãri de companii au

surprins piaþa ºi au generat speranþe
privind revenirea segmentului tran-
zacþiilor, care a scãzut puternic în
contextul blocajului economic impus
de pandemia de coronavirus.

Spre exemplu, JDE Peet’s, cea mai
mare companie de pe piaþa mondialã a
cafelei - care a luat naºtere în 2019 prin
fuziunea dintre Jacobs Douwe Egberts
ºi Peet’s Coffee (ambele deþinute de
JAB Holding Co.) -, a anunþat sãptãmâ-
na aceasta cã vrea sã se listeze la Bursa
din Amsterdam (Euronext). Oferta pu-
blicã iniþialã ar putea atrage pânã la
douã miliarde de euro (2,2 miliarde de
dolari). Compania, care a livrat circa
130 de miliarde de ceºti de cafea ºi
ceai în 2019, vrea sã utilizeze banii

atraºi prin IPO pentru reducerea dato-
riilor. Conform aºteptãrilor, IPO-ul
JDE Peet’s pare cã va fi cel mai mare
din Europa, din ultimul an.

Tot recent, presa internaþionalã a re-
latat cã societatea americanã Uber
Technologies Inc. ºi furnizorul rival de
servicii de livrare a mâncãrii Grubhub
Inc. negociazã o afacere în acþiuni. Po-
trivit Wall Street Journal, Grubhub
vrea sã obþinã 2,15 titluri Uber pentru
o acþiune proprie, nu 1,9 – cât este
oferta Uber. Propunerea Uber se ridicã
la peste 60 de dolari pentru un titlu
Grubhub, preþ mai mare faþã de cotaþia
de 47 de dolari pe care o avea o acþiune
Grubhub înaintea apariþiei informaþiei
legate de eventuala afacere dintre cele
douã companii.

ALINA VASIESCU
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