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W MFP: “Emisiunea de euroobligatiuni a fost
subscrisa de 585 de investitori, in special

fonduri de active si banci”
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GRAM AUR = 241,7272 RON

FRANC ELVETIAN = 4,5436 RON

EURO = 4,8432 RON

DOLAR = 4,4053 RON

FITCH RATINGS:
Criza
mondiala din
acestan va fi
de peste doud
ori mai severa
decit cea din
2009

® PIB-ul global va scadea cu
4,6% in 2020 @ in zona euro,
declinul economic va fi de
8,2%, iar in SUA — de 5,6%

@ PIB-ul lumii nu va atinge
nivelul pre-criza mai devreme
de mijlocul lui 2022 in SUA si
mult mai térziu in Europa

Declinul economic generat in lume
de criza coronavirusului continud sa se
extindd §i sa se adanceascd, potrivit
agentiei de evaluare Fitch Ratings,
care a taiat din nou estimarile referito-
are la PIB-ul mondial in 2020, subli-
niind ins ca scaderea activitdtii eco-
nomice globale este aproape de pragul
de jos, deja, si existi unele semne de
stabilizare.

Brian Coulton, economist-sef la
Fitch Ratings, declara: “Estimam ca
PIB-ul mondial va scadea cu 4,6% in
2020, comparativ cu un declin de
3,9% previzut in raportul nostru de la
sfarsitul lunii aprilie. Evolutia reflecta
revizuiri in scidere pentru zona euro si
Marca Britanie si, cel mai semnifica-
tiv, pentru pietele emergente, cu ex-
ceptia Chinei”.

Potrivit celui mai recent raport al
agentiei de rating, amploarea enorma a
socului generat de blocarea activitétii
globale (din cauza pandemiei) se re-
flecta acum in datele macroeconomi-
ce. Nu mai putin de 17 dintre cele 20
de tari analizate de Fitch au raportat -
sau se asteaptd sa raporteze - scideri
economice in primul trimestru din
2020 si toate, in afard de China, se vor
confrunta cu scaderea PIB-ul in trime-
strul al doilea.

Fitch estimeaza ca PIB-ul global a
scazut cu 3,4% in primul trimestru din
2020, comparativ cu ultimele trei luni
din 2019, iar declinul din cel de-al doi-
lea triemstru va fi de 5.8% - evolutii
care erau "de neimaginat” inaintea iz-
bucnirii pandemiei. Conform agentici
de evaluare, recesiunca globala din
acest an va fi de peste doud ori mai se-
vera decét cea din 2009.

Fitch mentioneaza ca revizuirea in
jos a estimarilor privind declinul eco-
nomic din 2020 a fost determinata, in
cea mai mare parte, de evolutiile din
tarile emergente (cu exceptia Chinei),
unde PIB-ul este asteptat si scada cu
5% in India si Rusia, respectiv cu
6-7% in Brazilia si Mexic.

AV.
(continuare in pagina 12)

DUPA DECIZIA CURTII DIN KARLSRUHE

milioané éuro

valoarea achizitiilor
de bund-uri
germane de catre
Bundesbank,
in luna aprilie

anca Centrala Euro-
peana (BCE) elabo-
reazi in prezent pla-
nuri de rezerva pen-
tru a-§i continua pro-
gramul de achizitii
de obligatiuni, in va-
loare de mai multe
trilioane d , fara

indoielile referitoare la politicile BCE.

Curtea Constitutionald a Germaniei
adat timp BCE pani la inceputul lunii
august sa isi justifice programul de

sponsabil pentru mai mult de un sfert
din achizitiile totale de obligatiuni din
program.

Majoritatea surselor consultate de

achizitii de
le sau s continue schema (PSPP) firi
Bundesbank, care, conform planurilor
si limitelor actuale, ar trebui sa fie re-

it ca obiectiile ridica-
te de Curtea Constitufionala a Germa-
nici s fic solutionate chiar de Bunde-
sbank, care va demonstra ca achizifia

BCE se pregateste pentru
viata fara Bundesbank

® Banca Centrala Europeana ia in calcul demararea unui infringement impotriva Bundesbank

DANIEL DAIANU:

"Dacai s-ar interzice
Bundesbank sa mai
faca parte din pro-
gramul de achizitie de
obligatiuni, atunci nu
ar mai functiona sis-
temul asa cum trebuie
si vesnic celelalte
banci centrale sau BCE
ar trebui sa cumpere
partea Germaniei,
ceea ce nu este de
conceput”.

Curtea (onﬁtituﬁo

jala a Germaniei a hotarat

¢d programul de relaxare cantitativa din
zona euro, lansat de BCE in 2015, nu are
sustinere in tratatele europene si este doar
partial constitutional in Germania.

de i guve este 0

", un scenariu conform

politica adecvata si va raspunde si
ingrijorarilor cu privire la efectele se-
cundare ale acestui program.

Chiar si asa, staff-ul BCE precum si
angajatii bancilor centrale din zona
euro se pregdtesc pentru un scenariu
pe care o sursa l-a calificat ca fiind “de

banca centrald a Germaniei (Bunde-
sbank), in cazul in care justitia germa-
ni va obliga Bundesbank sa se retragi
din acest program dupi decizia de luna
trecutd a Curfii Constitutionale din
Karlsruhe, au declarat pentru Reuters
‘mai multe surse din apropierea dosaru-
lui.

in cel mai pesimist scenariu, BCE ia
in calcul si demareze o actiune in ju-
stitie impotriva Bancii Centrale a Ger-
‘maniei, cel mai mare actionar al BCE,
pentru a forfa Bundesbank s reia acti-
vitatea in programul de achizitii de
obligatiuni, potrivit surselor. Lansarea
procedurii de infringement impotriva
Bundesbank, o mésura fard precedent,
ar insemna insd un “moment al adeva-
rului” pentru moneda euro, testand an-
gajamentul Germaniei fata de moneda
in a cérei aparitic a jucat cel mai im-
portant rol si fortand clasa politica ger-

mana sa abordeze decisiv cateva din

&\

DANIEL DAIANU, CONSILIUL FISCAL:
"Achizitiile de obligatiuni
viitoare ar trebui
acceptate, pe fondul
pandemiei”

Achizitiile de obligatiuni care ur-
meaza sa fie ficute ar trebui acceptate,
avind in vedere situatia provocati de
pandemia de Covid 19, este de parere
academicianul Daniel Daianu,
presedintele Consiliului Fiscal.
EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 9)

CALIN RECHEA, ANALIST ECONOMIC:
“Greu de crezut ca BCE
poate continua relaxarea
cantitativa fara cel mai
mare actionar”

Teatrul absurdului se inclind si isi
recunoaste nimicnicia in fata perspec-
tivei actiondrii in justitie a bancii cen-
trale a Germaniei de catre Banca Cen-

rala Europeand, subliniaza fostul ban-
cher Calin Rechea, analistul Ziarului
BURSA.

(continuare in pagina 9)

Zw—

caruia Curtea Constitutionald a
Germaniei va interzice Bundesbank sa
ia parte la programul de achizitii de
obligatiuni.

MIHAI GONGOROI
(continuare in pagina 9)

ADRIAN VASILESCU, BNR:
"Bundesbank nu poateincila
dedzia Curtii Constitutionale”
Decizia Curtii Constitutionale a
Germaniei, care i-a dat termen Bancii
Centrale Europene pana la inceputul
lunii august sa isi justifice programul
de achizitii de obligafiuni guverna-
mentale sau si continue schema de
achizitic de obligatiuni fard Bunde-

sbank nu poate fi incélcata, este de pa-
rere Adrian Vasilest nsultant de
strategie in cadrul Bancii Nationale a

Romaniei (BNR). (E.O.)
(continuare in pagina 9)

AURELIAN DOCHIA, ECONOMIST:
“Nu cred ca se pune
problema stoparii polit
monetare europene”

Este putin probabil si se puna proble-
ma stoparii politicii monetare la nivel
curopean, considerd economistul Aure-
lian Dochia, apreciind ca acest lucru ar
“rasturna intreaga logicd a sistemului”.
Specialistul ne-a explicat: “Curtea Con-
stitutionald din Germania prezinta
unele probleme juridice”. (E.O.)

(continuare in pagina 9)

menirea trece forfat printr-un proces de reformare si readaptare,

“Recesiunea globala va deveni o certitudine”

(Interviu cu Cristina Chiriac, presedinte si fondator CONAF)

Reporter: Mediul antreprenorial
trece prin momente extrem de dificile,
fiind lovit brusc de criza provocatd de
pandemia de Covid 19. Cét de afectafi
sunt antreprenorii de aceasta criza i

care sunt principalele pagube?
Cristina Chiriac: Omenirca trece
fortat printr-un proces de reformare si
la fel si Tumii,

3 Cristina Chiri:

nin (CONAF), in cadrul unui interviu. Potrivit domniei sale, efectele

ial din tara noastrs, acesta flind mult mai afectat decat sectorul public.
Cristina Chiriac ne-a vorbit in amanunt atat despre problemele pe care le au

acum it si d

le pandemiei Covid 19 asupra mediului antreprenorial reprezinti
una dintre temele care vor fi abordate astizi in

cadrul vi

leo-conferintei

“Antreprenoriat fara gen”, organizata de ziarul BURSA in parteneriat cu

CONAF si moderata de Cristina Chiriac.

i, cain orice perioad de crizd, se nasc
invingatori si invinsi. Efectele negati-
ve ale pandemiei s-au resimtit din plin
si in mediul antreprenorial din Rom:
nia, acesta fiind mult mai afectat decat
sectorul public. Domenii de activitate
precum servicii, comert, turism, trans-
porturi au avut de suferit pierderi im-
portante din cauza scaderii vanzarilor,
a diminuarii cifrei de afaceri si a difi-

cultatilor la incasare. De fapt, cuantifi-
carea efectelor negative si a segmente-
lor economice afectate se poate obser-
va foarte usor analizand situatia con-

ge dupi sine, in final, pierderi inscamna-
e ale locurilor de munca si falimente.
De asememea, in situaia actuald, cred
ca fondurile curopene si accesul echita-

tractelor de munca sau
incheiate.

CONAF aadus inatentia public incé
de la inceput necesitatea adoptarii de
‘mésuri cconomice si sociale care s spri
jine mediul privat, pentru ca, indiferent
de amplitudinea efectelor crizei, este ne-
voie de misuri continue de sprij

pentru

bilal tuturor laacestea poa-
te reprezenta o parghie pentru stimula-
rea cconomiei in ansamblul su, o solu-
e care nu ar trebui ignorata de Guver-
nul Ror
mantata in regim de urgenfa.
umé cred ¢ este mai important sa

mediul antreprenorial, care s ajute eco-
nomia Roméniei si rimana functionala,
chiar daca viteza ei incetineste, sa tem-
pereze pribusirea consumului intern
pentru ca, in final, preful economic §i so-
cial platit de noi toti sa nu conducd spre o
notd de plata piperatd care ar putea atra-

crestem i sdndtosi, dect sa
crestem gradul de indatorare.

Reporter: Care sunt sectoarele cele
mai lovite si care sunt cAstigtorii aces-
tei pandemii?

Cristina Chiriac: Daca ar fi sa fa-
cem o analiz la rece si sa cuantificim
efectele pozitive sau negative dupd

ponderea fiecarui segment economic
in PIB sau s compardm cu ceea ce se
intampla in alte tari, atunci cu siguran-
{@ ar trebui sa vorbim de un scenariu
optimist, insd, din punctul meu de ve-
dere, cred ca sunt cateva segmente
grav afectate: industria prelucatoare,
HoReCa, cei care activeazi in indu-
stria artistica i cea de infrumusetare,
clar au suferit pierderi insemnate.
Unda de soc se va resim{i insd, clar, si
in alte domenii, iar Roménia va avea o
imagine exactd a impactului abia in
vard, cand este asteptat ca numarul
imbolnavirilor sa scada.

A consemnat
EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 9)



