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Record de licitati
esuate pentru
obligatiunile unui
stat esuat
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ele mai recente licitatii
organizate pentru achizi-

e existente si conduce la scaderea va-
lorii nominale a portofoliului de obli-

tionarea t
guvernamentale pe piata
primard au inregistrat un
nou esec. Bancile au re-
fuzat oferta de obligatiu-
ni scadente in aprilic
2036 (ISIN RO1J9H39WKT4), cu o
valoare nominala de 300 de milioane
de lei, din cauza randamentului oferit
de guvern, care a fost considerat insu-
ficient. In aceste conditii, numarul
licitatiilor esuate din acest an a ajuns la
17, un nou record, dupa 16 licitaii
esuatein 2017 i 2019 (vezi graficul 1).

Evolutia unor indicatori precum in-
flatia sau datoria publicd arata i proba-
bilitatea “imbunatatirii” acestui record
‘intr-un ritm tot mai alert este extrem de
ridicatd. Cresterea numérului licitatiilor
esuate a avut loc pe fondul unui avans
accelerat al randamentelor pentru toate
maturitaile (vezi graficul 2).

Cu toate acestea, cresterea accele-

rata a randamentelor nominale a fost
isatd puternic in urmi de cregterea
preturilor, iar randamentele reale s-au
“scufundat” in teritoriul negativ (vezi
graficul 3).

Astfel, randamentul mediu real
pentru titlurile cu maturitatea la 6 luni
a scazut pana la -4% in septembrie
2021, de la -1,4% in prima luna a ace-
stui an, iar randamentul real al obliga-
tiunilor de 10 ani a scazut cu 184 de
puncte de baza, pan la -2,14%.

Randamente mai mari inseamna
preturi mai mici in cadrul tranzactiilor
de pe piata secundara pentru emisiuni-

gatiuni_gu detinute de
banci. In plus, pentru sustinerea ace-
stor pierderi nu exista capital alocat, in
conditiile in care ponderea de risc pen-
tru titlurile de stat este zero.
Cregterea dobanzilor are loc in ciuda
incercarilor BNR de a tine dobanda de

Klaus Iohannis:
"Statul romdn a esuat in
misiunea de a-si proteja

cetatenii”.

politici monetard la un nivel cat mai

in minuta ultimei sedinte de politi-
i monetard, cind BNR a decis majo-
rarca dobdnzii cu 25 de puncte de
b

and la 1,5%, se aratd cd mem-
brii Consiliului de administratie “au
subliniat in mod repetat nevoia anco-
rarii anticipatiilor pe termen mediu,
inclusiv din perspectiva credibilitétii
bancii centrale™.
Pentru aceastd “ancorare” ar fi ne-
voie de majorarea substantiald a
dobénzilor. Asa ceva nu este, insd, po-
sibil. “S-a convenit ¢ o eventuala ten-

tativa a bancii centrale de a contracara
efectele directe tranzitorii ale socuri-
lor adverse pe partea ofertei ar fi nu
doar ineficace, ci chiar contraproduc-
tiva, prin pierderile ample pe care le-ar
provoca activitatii economice i ocu-
pirii fortei de munca pe un orizont mai
indelungat de timp”, se mai subliniaza
in minuta. Dincolo de faptul ¢a la nivel
global notiunea de “inflafie tranzitorie”
nu prea mai apare in discursurile oficia-
lilor bancilor centrale, recunoasterea
efectelor negative ale cresterii dobanzii
asupra activitatii economice §i ocuparii
forfei de munca reprezinta si o recu-
noastere implicita a distorsiunilor
structurale grave induse in economie
de mentinerea dobanzilor la un nivel
artificial scazut in ultimul deceniu.
Aceste costuri de finantare scizute
w “stimulat” mai mult componenta
speculativa, din care face parte secto-
rul constructiilor rezidentiale, dar si

EXPERIMENTUL CIOLOS A ESUAT

Parlamentul respinge
guvernul USR,
criza politica st
sanitara contiua

u 88 de voturi pentru si
184 de voturi impotriva,
Parlamentul a respins,
jeri, formula de guvern
propusa de premierul de-
semnat Dacian Ciolos si
programul de guvernare
aferent. Ceea ce se stia de
Ia nominalizarea lui Dacian Ciolos de
catre presedintele Klaus Iohannis a
fost, practic, consfintit de votul plenu-
Iui Legislativului si prelungeste cu
incé zece zile actuala criza politica si,
implicit, actuala criz sanitard.
Imediat dupd anuntarea votului din
Parlament, Dacian Ciolog a spus
“Astizi am discutat despre solufii, dar
practic s-a respins singura solufie la
care votul era pe masa. Cei care ne acu-
zau ca blocam gasirea unei solufii sunt
cei care au prelungit situatia de criza in
care ne aflam. USR si-a facut datoria,
raménem cu responsabilitatea asumata
dea contribui la gasirea unei solutii, dar
si celelalte forte politice trebuie sa isi
asume responsabilitatea pentru ce nu au
ficut. (...) Din acest moment, mingea se
intoarce in terenul presedintelui Klaus
Iohannis. Vom vedea care sunt propu-
nerile dansului. Asteptam, sa vedem in
ce fel isi asuma ceilalti solutii adevara-
te. Nu am vézut asumare pand acum,
sperdm sa o vedem de acum inainte”.
Ciolog a precizat ca el §i colegii sii
nu s-au simtit deloc folositi de
presedintele Klaus lohannis i ca avem
in realitate peste o lund pierduta din
cauza prelungirii situatici de criza de
citre PNL si PSD.
La randul sau, Florin Citu,

segmentul tiilor de birouri.

Mai existd, apoi, un aspect deloc de
neglijat, in special din perspectiva
unei banci centrale care isi face griji cu
privire la credibilitatea sa.

Pe langi faptul ca a rimas in urma
inflatiei si a dobanzilor pentru titlurile
de stat, BNR nu pare interesatd nici de
rezultatele unor studii realizate chiar
de economisti din banci centrale im-
portante, cum este Federal Reserve.

Pentru cé daca ar i fost, atunci ar fi
observat ca “anticipatiile™ inflationi-
ste au fost discreditate ca factor de ali-
mentare al inflatiei prezente.

CALIN RECHEA
(continuare in pagina 12)

PNL, a spus: “Votul Par-
lamentului a ardtat cd majoritatea par-
lamentara care a demis un guvern n-a
reusit sa §i construiascd unul. Majori-
tatea din 5 octombrie a avut ocazia si
demonstreze ¢ are o solutie pentru
fard, dar ca a demonstrat i n-are ni-
ciuna. Tara se afla intr-o situatie pan-
demica foarte grea, cu un numdr re-
cord de noi infectari si de decese. O
astfel de situatie reclami responsabili-
tate §i compromisuri pentru rezolvarea
crizei politice. Romania are nevoie ur-
genta de un guvern cu puteri depline,
iar solutia este un nou guvern format in
jurul Partidului National Liberal. (...)
PNL isi asuma deschiderea discutiilor

184

de voturi
[ Vimpotriva formulei
de Guvern propusa

[

cu forfele politice parlamentare, cu ex-
ceptia AUR, in vederea crearii rapide a
unei majoritati i a unui guvern”.
Reprezentantul celei de-a treia for-
‘matiuni politice care a ficut parte din
coalitia de guvernare rupta de USR,
Kelemen Hunor —presedintele UDMR
a afirmat ca vor ciuta o solutie ,atat cu
PNL, cat i cu USR, dar sigur forta noa-
strasi mijloacele limitate”.

responsabilitate in actuala criza grava
sanitard cu care se confrunt fara noa-
strd, unde valul al patrulea al pande-
miei s-a dovedit a fi un tsunami din ca-
uza indeciziei autoritatilor i a luptelor
politice din guvern i nu numai, liderii
PSD si cei ai AUR i-au indicat drept
vinovati pentru actuala situatie in care
ne aflim pe cei de la USR, care au con-

Toana Mihaila, fostul ministru
al Sanitatii, acuzata de PSD
de criza sanitara actuala

Desis-a vorbit foarte multin dezba-
terile din plenul Parlamentului despre

dus, timp de opt luni, Ministerul Sans
i, prin Vlad Voiculescu i, apoi, prin
Toana Mihail, care anterior fusese se-
cretar de stat.

GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)

Dolarul pierde teren
fata de valutele majore

@ Pietele asteapta o normalizare mai rapida a politicilor

monetare in alte regiuni

olarul se depreciaza fata de
cele mai importante valute, pe
fondul datelor care arat decli-
nul productiei industriale din
SUA. respectiv al pariurilor de pe pic-
e legate de o normalizare mai rapida
a politicilor monetare in alte regiuni.
Indicele Dollar, care mésoara evo-
lufia monedei americane fafd de sase
valute, a scizut cu 0,05% in primele
doud zile ale saptamanii curente, iar
ieri dimincatd la ora 08.43 (ora SUA),
stagnala 93,74 puncte. Indicele a osci-
lat in ultimele trei siptaméni intre
93,671 de puncte si nivelul maxim al
ultimului an, de 94,563 de puncte,

depreciere a monedei americane a fost
sustinuta de agteptarile privind reduce-
rea stimulentelor acordate de banca
centrala (Federal Reserve - Fed),
incepand cu luna viitoare, respectiv de

faptul ca dobanzile vor fi majorate
abia anul viitor.

Conform Reuters, revenirea apetit-
lului pentru risc a influentat, de aseme-
nea, in mod negativ statutul de mone-
da refugiu a dolarului american.

Banca Angliei semnaleazi
majorarea dobéanzilor

Guvernatorul Bancii Angliei,
Andrew Bailey, a dat recent un nou
semnal privind cresterea dobanzilor in
Marea Britanie, afirménd, la finele sap-
timanii trecute, centrald de la
Londra va trebui tioneze pentru
contracararea cresterii riscurilor infla-
tioniste. Totodatd, in Noua Zeclanda,
pariurile pentru o normalizare mai rapi-
da a politicilor monetare sunt sustinute
de datele care aratd ca ara se confruntd
cu cea mai rapida crestere a prefurilor
de consum din ultimul deceniu. (V.R.)

(continuare in pagina 12)

STATIUNEA GOVORA

otelul Palace Biile Govora a

initiat un program complex

prin care pacientii care au su-

ferit infectii COVID-19 si au
ramas cu dificultati de respiratie pot
beneficia de asistenta medicala tera-
peutica pentru recuperarea i imbuni-
tatirea capacitatii pulmonare.

Dr. Elena Dragomir, medic balneo-
log Hotel Palace Baile Govora, subli-
niaza c, la pacientii post COVID, mo-
delul respirator se schimba. "'Ei trec de
la o respiratie normald, eficientd, la
una superficiala, ineficientd. Ei respird
foarte scurt, ineficient, superficial. $i,
atunci, programul de recuperare pen-
tru acesti pacienti va incepe cu o ree-
ducare respiratorie. Deci, practi.c
invatam pacientul cum s respire co-

Program pentru
recuperarea pulmonara
a celor care au suferit

de Covid 19

rect. Programele de reabilitare respira-
torie includ exercitii de forta, de
anduranta §i exercitii de gimnastica
respiratorie”.

Reabilitarea se bazeazi pe progra-
me personalizate. In acest sens, in
functie de deficientele fiecarui pa-
cient, au fost create o serie de progra-
me personalizate pentru procesul de
reabilitare a pacientilor cu forme me-
dii sau grave de COVID-19, cu afec-
tare pulmonard ridicata. Astfel, aces-
te exercitii vizeaza imbunatatirea res-
piratiei, reducerea dispneei si creste-
rea fortei musculare, mai ales la nive-
lul membrelor inferioare.

GABRIELA UNGUREANU

(continuare in pagina 8)

MASURI STRICTE PENTRU DOMOLIREA VALULUI

AL PATRULEA

Certificatul

digital

va deveni obligatoriu
pentru majoritatea

o
activitatilor
9
resedintele Klaus Tohannis a
anuntat, ieri, ca guvernul va in-
troduce noi restrictii, cel mai
tarziu vineri, cu aplicabilitate
de luni, 25 octombrie, pentru a stapani
valul patru al pandemiei, care se sol-
deaz zilnic cu sute de morti si mii de
persoane infectate.

“Incepénd de luni, ar trebui sa fie
vacantd pentru cei mici. S-a decis azi
4 fie valabila timp
de doua saptimani pentru toate ciclu-
rile de invatamant: prescolar, primar,
gimnazial si liceal.

inccpénd de luni, masca redevine
obligatorie peste tot: in interior i exte-

o

zilnice
rior, n targuri, la cinematograf, cand
ne plimbam pe strada. Va fi restrictio-
nata circulatia noaptea, exceptie
facand cei vaccinati si cei cu legitima-
fie de serviciu care vin de la sau se duc
la locul de munca. In timpul zilei, la
‘majoritatea activitailor accesul va fi
permis doar cu certificatul verde, iar
cei nevaccinati vor avea o sumedenie
de restrictii”, a declarat presedintele
Klaus Iohannis, dupa sedinta pe care
a avut-o la Palatul Cotroceni cu re-
sponsabilii in gestionarea pandemiei

GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)



