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100mld. euroeste
valoarea cu care investitorii
priva]i vor reduce valoarea
datoriilor Greciei, dup` ce au
fost de acord s` [tearg` 50%
din valoarea titlurilor elene pe
care le de]in.

Prin intermediul acestei m`suri se sper` reducerea
datoriei publice a Greciei de la un procent de 160%
din PIB estimat pentru 2020 la 120% din PIB.

|n acela[i timp, ]`rile din zona euro vor acorda
b`ncilor private care particip` la acest program
stimulente de 30 de miliarde de euro.

Liderii europeni sper` s` creasc` \ncrederea \n
sectorul bancar oferind acces la lichidit`]i printr-un
proces coordonat la nivel european [i prin
majorarea capitalului de baz` al marilor b`nci la 9%
din activele totale ponderate la risc.

Negocierile trebuie finalizate pån` la finalul anului
pentru ca Grecia s` beneficieze la \nceputul anului
2012 de un program concret de ajutor financiar.
Valoarea celui de al doilea plan de ajutor s-ar putea
ridica la 130 de miliarde de euro, comparativ cu
valoarea de 109 mld. euro stabilit` \n var`.

REDUCEREA DATORIEI
GRECIEI 1.000mld. euroeste valoarea la

care ar putea ajunge puterea de
finan]are a fondului printr-o
combina]ie \ntre un vehicul special de
investi]ii care s` atrag` investitorii
priva]i [i o schem` de asigurare a
obliga]iunilor emise de state. Suma nu
se reg`se[te \n document, ci a fost o
declara]ie a oficialilor. |n document
este men]ionat` posibilitatea
multiplic`rii de 4-5 ori prin
\mprumuturi a resurselor r`mase \n
EFSF, de 250 mld. euro.

Schema de asigurare va func]iona astfel: dac` un investitor cump`r`
obliga]iuni italiene, el va primi o parte din banii pe care i-ar pierde \n
cazul unui default al statului italian. Procentul la care se va ridica
aceast` asigurare r`måne s` fie \nc` negociat, dar exist` zvonuri c`
s-ar putea ridica la 20%. 

Prin \nfiin]area unui vehicul special de investi]ii, investitorii priva]i [i
fondurile suverane de investi]ii vor avea o metod` mai sigur` de a
investi \n titluri de stat emise de ]`rile europene.

Liderii europeni vor coopera [i cu FMI pentru a majora resursele
financiare puse la dispozi]ia fondului.

Valoarea la care se va ridica puterea de finan]are a fondului va fi
stabilit` dup` ce liderii europeni vor purta discu]ii cu marii investitori,
precum China [i ]`rile din Orientul Mijlociu, pentru a vedea care este
apetitul acestora fa]` de titlurile europene.

FONDUL DE URGEN}~ EFSF

106mld. eurova trebui s` strång` marile b`nci
europene pentru a face fa]` pierderilor cauzate de
[tergerea datoriilor Greciei.

B`ncile elene va trebui s` strång` cea mai mare sum`, de 30 de miliarde de
euro, urmate de cele din Spania, cu 26 de miliarde de euro, cele din Italia cu 15
miliarde de euro, cele din Fran]a cu 9 mld. euro [i cele din Germania cu 5 mld.
euro.

Banii vor fi necesari pentru a duce rata capitalului de baz` Tier 1 la 9% din
activele totale ponderate la risc.

B`ncile trebuie s` strång` ace[ti bani pån` pe 30 iunie 2012, pe baza planurilor
convenite cu autorit`]ile na]ionale  [i coordonate de Asocia]ia Bancar`
European`.

Autorit`]ile na]ionale de supraveghere, sub auspiciile Asocia]iei Bancare
Europene, trebuie s` se asigure c` planurile b`ncilor de consolidare a capitalului
nu conduc la un efect de levier invers excesiv, includ men]inerea fluxului de
credit c`tre economia real`, ]inånd seama de nivelurile actuale de expunere a
grupului, inclusiv a filialelor grupului \n toate statele membre.

B`ncile ar trebui s` utilizeze surse de capital private, dar dac` nu reu[esc s`
strång` bani pe aceast` cale, guvernele na]ionale ar trebui s` acorde sprijin, iar
dac` nici acest lucru nu este posibil, recapitalizarea ar trebui finan]at` prin
intermediul unui \mprumut din EFSF, \n cazul ]`rilor din zona euro.

RECAPITALIZAREA B~NCILOR

Adrian 
Lup[an
directorul general adjunct al
Intercapital Invest

Pie]ele mature au
reveniri
importante \n

ultimele s`pt`måni, \n timp ce cele
emergente au f`cut noi minime recent.
Asta arat` ca nu mai sunt bani pentru
pie]ele emergente. Dac` pie]ele mature
au puterea de a reveni, vom cre[te [i noi.

Rare[ 
Nila[
directorul general 
al BT Securities

M`surile rezolv`
doar par]ial
problema pentru

c` chiar [i dup` anularea unei p`r]i a
datoriilor Greciei gradul de \ndatorare
r`måne ridicat. Este o form` de amånare
[i se pune \ntrebarea de ce nu [i alte ]`ri
ar beneficia de [tergerea datoriilor.

Florin 
Dolea
directorul executiv al
Pioneer Asset Management

Ac]iunile b`ncilor
au crescut pe
bursele str`ine,

pentru c` investitorii au luat deja \n
calcul faptul c` b`ncile vor fi nevoite s`
suporte pierderi pe obliga]iunile grece[ti
[i c` va trebui s` fac` rost de lichidit`]i
suplimentare pentru a se recapitaliza. 

Marius 
Olteanu
directorul executiv 
al societ`]ii de administrare
SIRA

R`mån multe
semne de
\ntrebare chiar [i

dup` deciziile de miercuri noapte, astfel
c` este dificil de spus cum anume vor
evolua pie]ele de ac]iuni \n urm`toarele
zile.

Drago[ 
Cabat
analist financiar [i partener
\n cadrul Efin.ro

Dac` se vor
stabiliza pie]ele
principalilor

parteneri la export, acest lucru va
influen]a pozitiv cre[terea economic`
din Romånia.

LA 1.000 MLD. EURO. ESTE DE AJUNS PENTRU
La nicio zi dup` summit-ul prin
care liderii europeni au elaborat un
plan amplu anticriz`, calificat de
pre[edintele francez Nicolas
Sarkozy drept un „r`spuns global,
ambi]ios, credibil la criza care
m`tur` zona euro“, au \nceput s`
apar` primele \ndoieli legate de
principalele m`suri pe care se
bazeaz` liderii europeni. 
Pe hårtie, m`surile adoptate de
liderii europeni sunt clare, hot`råte
[i decisive pentru contracararea
crizei datoriilor suverane. Istoria ne
arat` \ns` c` realitatea este diferit`
de teorie. Nu trebuie uitat faptul c`
acesta a fost al 14-lea summit din
ultimii doi ani \n care Europa a
promis Greciei solidaritate, iar pa[i
decisivi p`reau a fi lua]i [i dup`
reuniunea din iulie. Atunci, \n loc
s` se remedieze criza datoriilor
suverane, turbulen]ele de pe pie]ele
financiare s-au agravat. De aceea,
conteaz` mult modul [i rapiditatea
cu care vor fi implementate
m`surile anticriz` [i felul \n care
ele vor fi validate de pia]`. 

PAUL COM{A

R
educerea datoriilor Greciei cu 100 mld. euro, majorarea
capacit`]ii de creditare a fondului european de
stabilitate financiar` (EFSF) pentru sus]inerea statelor
aflate \n dificultate la 1.000 mld. euro [i recapitalizarea
b`ncilor sunt cele trei coordonate principale sub care s-

a desf`[urat cel mai important summit UE din ultimii doi ani. Printre
concluziile la care s-a ajuns dup` summit se mai num`r` angajamentul
Italiei de a lua noi m`suri fiscale, consolidarea rolului jucat de FMI \n
combaterea crizei euro [i decizia B`ncii Centrale Europene (BCE) de
a continua achizi]iile de obliga]iuni de pe pia]a secundar` pentru a
men]ine sub control costurile de finan]are ale statelor aflate \n
dificultate. Toate acestea reprezint` m`suri ambi]ioase, f`r` precedent
[i au ca scop restabilirea \ncrederii de pe pie]e. 

Efectul summit-ului s-a resim]it imediat pe burse, unde indicii au
crescut sus]inut.

Cu o jum`tate de or` \nainte de \nchiderea [edin]ei de
tranzac]ionare, indicele german DAX cå[tiga 5,18%, indicele francez
CAC 40 avansa cu 5,71%, iar indicele londonez FTSE 100 cre[tea cu
2,6%.

Pe de alt` parte, de[i au fost trase liniile principale care s` ghideze
implementarea m`surilor stabilite, planul se poate lovi de anumite
detalii care nu au putut fi puse la punct \n regim de urgen]`. Aspectele
cheie ale planului, respectiv recapitalizarea Fondului European de
Stabilitate Financiar` [i reducerea datoriilor Greciei, trebuie puse la
punct pån` la cel mai mic detaliu \n urm`toarele s`pt`måni pentru a fi
un „medicament“ eficient pentru criz`.

„|n timp ce punctele principale arat` bine, «dracul» se ascunde \n
detalii. Nu [tim practic cum vor cre[te fondul de bailout de la 440
miliarde euro la 1.000 miliarde euro. Pe deasupra, trebuie s` ne
\ntreb`m dac` 1.000 miliarde euro va fi suficient“, a ar`tat Damien
Boey, analist la Credit Suisse Sidney.

Lucian Croitoru, consilier al guvernatorului BNR, a declarat
pentru Mediafax c` exist` \ngrijor`ri legate de resursele disponibile
pentru fondul de urgen]` al zonei euro, iar planul urmeaz` s` fie
„digerat“ de pie]e, care vor stabili dac` se restaureaz` sau nu
\ncrederea.

„Pachetul de m`suri va fi evaluat de pia]` [i vom vedea dac` se
reface \ncrederea sau nu. S-ar putea s` fie \ngrijor`ri cu privire la
resursele disponibile pentru EFSF, aceast` facilitate european`. Unele
]`ri care sunt ast`zi privite cu suspiciune pe pia]` ocup` un spa]iu
foarte mare pe pia]a datoriilor [i s-ar putea ca suma de 1.000 de
miliarde de euro inclus` \n pachet s` fie privit` de pie]e ca insuficient`,
cum exist` [ansa ca o combina]ie \ntre ele s` fac` acest nivel suficient.
Sunt diverse estim`ri, vom vedea“, a spus Croitoru.

|ndoielile economi[tilor sunt justificate [i de istorie. |n luna iulie
liderii zonei euro prezentau un acord care avea rolul de a remedia criza
datoriilor de stat, dar realizau \n numai cåteva luni c` acesta era
inadecvat [i insuficient deoarece nu ]inea cont de amploarea [i
profunzimea problemelor Greciei [i de vulnerabilitatea b`ncilor
europene la riscurile de contagiune. 

Adoptarea de c`tre fiecare stat membru al
zonei euro a unor norme privind un buget
echilibrat \n termeni structurali,
transpunånd Pactul de stabilitate [i de
cre[tere \n legisla]ia na]ional`, de
preferin]` la nivel constitu]ional sau la
nivel echivalent, pån` la sfår[itul anului
2012.

Bugetele na]ionale ar trebui s` se bazeze
pe previziuni de cre[tere independente.

Consultarea Comisiei [i a altor state
membre din zona euro \nainte de
adoptarea planurilor de reform` \n
materie de politic` fiscal` sau economic`
major` cu poten]iale efecte de
contaminare astfel \ncåt s` permit` o
evaluare a eventualului impact asupra
zonei euro \n ansamblu.

COORDONAREA {I
SUPRAVEGHEREA
ECONOMIC~ {I
FISCAL~

Pre[edintele BCE Jean-Claude Trichet pleac` de la conducerea institu]iei cu speran]a c` liderii europeni au reu[it s` pun`
cap`t crizei

Premierul britanic David Cameron [i-a cå[tigat cu greu prezen]a la summit-ul de
miercuri, dup` un schimb dur de replici cu pre[edintele francez Nicolas Sarkozy.

Rezumate [i extrase din documentul istoric prin care Uniunea European` 
\[i asum` salvarea euro: 

DECLARA}IA REUNIUNII LA NIVEL |NALT A ZONEI EURO, BRUXELLES, 26 OCTOMBRIE 2011
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Aurelian
Dochia 
economist

Practic,
Grecia \[i

r`scump`r` propriile obliga]iuni.
De[i statul grec este o entitate
mai solid` care nu poate da
faliment, lucrurile nu se rezolv`
peste noapte.

Daniel
D`ianu
fost ministru 
de finan]e

Interesant
este de

urm`rit cum va sprijini China
acest EFSF [i dac` Europa va
primi „diavolul“ \n cas`. Majorarea
pachetului de salvare nu este
suficient` dac` Italia nu \[i face
ordine \n cas`.

C`t`lina
Molnar
senior economist
la Royal Bank of
Scotland

Filialele din
Romånia ale

b`ncilor nu vor fi afectate de
na]ionaliz`ri, sunt b`nci
romåne[ti cu capital str`in,
singura diferen]` este c` acest
capital va deveni public sau par]ial
public.

Laurian
Lungu
managing partner
Macroanalitica

Este un plus
fa]` de

anun]urile f`cute \n august [i \n
septembrie. Nu [tiu dac` este
exact la ce se a[teptau investitorii,
avånd \n vedere c` \n pie]e se
discuta despre un fond de 2.000
de miliarde de euro.

Dumitru
Miron
profesor de
economie
mondial` la ASE
Bucure[ti

Deciziile
transmit cu

siguran]` un mesaj pozitiv
pie]elor financiare, mesaj care
dac` va fi pus \n practic`, va
contribui la relansarea economiei,
dar beneficiile nu vor fi observate
imediat, ci pe termen lung.

Nicolaie
Chide[ciuc
economist-[ef ING
Bank Romånia

Exist` o
corela]ie

indirect` cu cre[terea economic`
din 2012 deoarece datorit`
deciziilor de asear` vom avea o
cre[tere economic` mai mic`
decåt estim`rile din prezent

puncte de vedere

|ntelegerile liderilor europeni au fost primite bine de pie]e.
Ele aduc pentru oamenii de afaceri romåni o serie de

ve[ti bune, ve[ti proaste [i sporesc incertitudinile. Este
nevoie de dezbateri publice [i decizii politice la nivel
na]ional care s` reflecte op]iunile pro business ale
politicienilor romåni. 

Este nevoie [i de un centru de consiliere pentru
antreprenorii romåni care \n aceast` perioad` de derut`
general` s` func]ioneze ca un num`r pentru apeluri de
urgen]`; „112: pro business“.

Ve[ti bune: 
Se atenueaz` a[tept`rile privind recesiunea \n Europa.
Consecin]a este men]inerea cererii europene inclusiv \n

ceea ce prive[te importurile din Romånia. Exporturile
romåne[ti au [ansa s`-[i men]in` nivelul [i rolul de (unic)
motor al cre[terii economice. 

Cei care vor austeritate [i cre[tere economic` bazat`
numai pe export \[i vor \nt`ri influen]a. Asta este partea
proast` a ve[tii bune.

Ve[ti rele: 
Vor cre[te costurile „bankingului“ [i finan]`rilor pentru

antreprenori. B`ncile care pierd din „haircut-ul“ pe
expunerea pe Grecia, vor \ncerca s` transfere parte din
pierderi pe clien]i. B`ncile grece[ti de la noi sunt cel mai
afectate [i e probabil c` vor da tonul cre[terii costului
bankingului.

Premierul grec a anun]at deja c` vor avea loc
na]ionaliz`ri par]iale ale unor b`nci. Nu va fi suficient
pentru „adecvarea capitalului“. Se va \ncerca f`r` succes
ridicarea de bani de pe pie]e [i se va ajunge la concluzia c`
solu]ia este „mic[orarea“ (reducerea activelor) acestor
b`nci. |ntre cele vizate vor fi [i activele din Romånia,
respectiv vånzarea filialelor din Romånia. Aceasta poate
crea nesiguran]` [i confuzii. Se vor g`si cump`r`tori? Dac`
nu, va rezista guvernul romån presiunilor interna]ionale de
a „na]ionaliza“ aceste b`nci (mai ales c` „Romånia are un
grad de \ndatorare a[a de mic“!)?

Dup` unele aprecieri Europa va trebui s` g`seasc` \n
perioada urm`toare finan]`ri de un trilion de euro pentru a
pune \n practic` \ntelegerile liderilor politici europeni
privind zona euro. Asta va pune o tensiune sporit` pe
negocierea noului buget al UE. Izbucnirile nervoase \ntre
Sarkozi [i Cameron se vor traduce \n pozi]ii de negociere \n
aloc`rile bugetare \ntre membrii [i nemembrii zonei euro.

Romånia are o problem` privind puterea de negociere
pe plan european, inclusiv \n ceea ce prive[te bugetul
pentru 2013. Aceasta ar putea fi atenuat` prin coagularea
unei pozi]ii comune ale ]`rilor non-membre ale zonei euro.
Anglia a lansat deja propunerea.

E \nc` un subiect pentru dezbatere public` [i decizie
politic` la nivel na]ional pentru perioada urm`toare, al`turi
de cel al filialelor b`ncilor grece[ti.

Incertituni:
|n prima faz` pie]ele au primit foarte bine \n]elegerile

liderilor europeni. Va urma faza implement`rilor tehnice de
detaliu. 

De unde se va lua trilionul de euro, cum vor fi
restructurate bilan]urile b`ncilor, care va fi impactul 
CDS-urilor grece[ti? Sunt detaliile \n solu]ionarea c`rora se
vor na[te tensiuni preluate de mass-media [i transformate \n
frici ale pie]elor.

Pia]a noastr` de capital va continua s` fie extrem de
volatil`. BNR se va lupta cu men]inerea cursului. Contextul
pentru leu poate deveni defavorabil dac`, al`turi de criza
greceasc`, \n zon` ne vom confrunta [i cu o criz` maghiar`.

Nimeni nu [tie care va fi finalul. 
A[a cum spunea un oficial european, recentele decizii

ale liderilor europeni au reu[it s` mute cu un an sau doi
r`spunsul la \ntrebarea: Va deveni Europa o federa]ie sau
va disp`rea zona euro?

Mai mult ca niciodat` oamenii de afaceri au nevoie de
consiliere pentru ca s` schi]eze \mpreun` r`spunsuri la
\ntreb`ri care fac diferen]a \ntre succes [i faliment.
Antreprenorii au nevoie s` se reg`seasc` pentru a gåndi
profitabil.

AOAR, \n cadrul programului „Consiliere [i
formare profesional` pentru antreprenori [i manageri“,
a constituit „Centrul de consiliere [i asisten]` \n afaceri“
(consiliere@gandesteprofitabil.ro), care se bazeaz` pe
expertiza celor mai de success oameni de afaceri
romåni. Sper`m s` func]ioneze ca un num`r pentru
apeluri de urgen]` - un fel de 112 - pentru mediul de
afaceri. A[tept`m cu interes primele \nscrieri, \ntreb`ri
[i comentarii, urmånd s` public`m \n ZF principalele
teme cu care se confrunt` antreprenorii [i managerii
romåni.

Florin Pogonaru este pre[edintele Asocia]iei
Oamenilor de Afaceri din Romånia (opiniile din prezentul

articol reprezint` punctul de vedere al autorului [i nu
angajeaz` institu]iile cu care acesta este asociat)

Oamenii de afaceri
romåni au nevoie acum
de decizii politice la
nivel na]ional

DE FLORIN POGONARU

Deciziile luate de liderii
europeni vizeaz`
economiile din zona
euro, \ns` se r`sfrång [i
asupra celorlalte ]`ri din
Uniunea European` [i
implicit asupra
Romåniei, avånd \n
vedere c` economia
local` este direct
conectat` la pie]ele din
vestul continentului. 
Majorarea „plasei de
siguran]`“ financiar` a
zonei euro la 1.000 de
miliarde de euro este
interpretat` de anali[tii
romåni ca un semnal cu
efecte pozitive asupra
pie]ei locale, \n condi]iile
\n care investitorii au dat
semnale de \ncredere
\nc` din primele ore de
dup` anun]. 
Acesta este primul
semnal pozitiv venit din
pie]ele financiare \n
ultima jum`tate de an.
R`mån \ns` \n
continuare semne de
\ntrebare: Ce se va
\ntåmpla cu filialele
b`ncilor grece[ti din
Romånia? Va \ncetini
cre[terea economic` din
zona euro? Ce va face \n
aceste condi]ii economia
Romåniei? Cum vor
reac]iona pie]ele? Ne
vom \mprumuta mai
scump? Mai putem
adopta moneda euro? 
Ziarul Financiar
r`spunde la zece
\ntreb`ri legate de
impactul m`surilor decise
la Bruxelles. 
(Gabriel Razi, 
Paul Com[a)

A SCOATE EUROPA LA LIMAN?

Premierul grec George Papandreou [i cel italian Silvio Berlusconi, reprezentan]ii ]`rilor cu cele mai mari
datorii ca pondere \n PIB din zona euro

Cancelarul german Angela Merkel (stånga) sper` s` o conving` pe Christine Lagarde, [eful FMI, s` implice mai
mult institu]ia cu sediul la Washington \n salvarea Europei

1. Decizia luat` de liderii
europeni este o veste
bun` pentru Romånia?

Cre[terea capacit`]ii fondului financiar de urgen]` la
1.000 de miliarde de euro este un pas \nainte f`cut de liderii
europeni cu impact direct asupra \ncrederii investitorilor,
spune Lucian Anghel, economist-[ef al BCR.  

„Impactul deciziei se va r`sfrånge \n mod direct asupra
\ncrederii investitorilor. |ncrederea este cel mai tranzac]ionat
instrument \n acest moment. Dac` pie]ele nu au \ncredere, te
cost`“, explic` el.

La råndul lui, Marius Olteanu, director executiv al
societ`]ii de administrare SIRA, spune c` juc`torii de pe
bursele interna]ionale dau semne de optimism ca urmare a
semnalului de unitate politic` la nivelul UE.

„Nu [tim \ns` nimic despre detaliile tehnice de
implementare a deciziilor [i cu atåt mai pu]in dac` m`surile de
salvare a Greciei vor func]iona. Trebuie s` vedem cum vor
reac]iona agen]iile de rating la aceste decizii.“

2. Ce \nseamn` pentru
b`ncile elene deciziile
luate ieri de liderii
europeni?

O parte dintre b`ncile grece[ti vor fi na]ionalizate de
statul grec, conform declara]iilor premierului elen George
Papandreou.

Obliga]iunile grece[ti vor fi reevaluate pe minus [i b`ncile
care le de]in, mare parte elene, vor trece aceste pierderi \n
contabilitate. Ulterior pierderile ar putea fi transformate \n
credite subordonate sau convertite \n ac]iuni pentru ca
b`ncile s` se poat` recapitaliza cu ajutorul pie]elor financiare.

„Cu siguran]`, b`ncile \[i vor asuma pierderi. Dac` vor
putea, b`ncile se vor recapitaliza pe baz` proprie, \n caz
contrar vor apela la ajutorul statelor [i abia apoi la fondul
financiar de urgen]` de la UE (EFSF – n. red.)“, spune
C`t`lina Molnar, senior economist la Royal Bank of Scotland.

R`måne \ns` \ntrebarea: Pån` unde se va merge? Cåt de
mare va fi impactul?

3. Este de ajuns reducerea
datoriei Greciei la 120%
din PIB?

M`surile luate de liderii europeni reprezint` calea de
mijloc, iar decizia de a cre[te dimensiunea fondului financiar
de urgen]` (EFSF) are rolul de a da asigur`ri \n pie]e c` banii
sunt suficien]i pentru a ]ine pe linia de plutire zona euro [i
implicit economia spaniol` [i cea italian` \n cazul unor
derapaje.

„Este un plus fa]` de anun]urile f`cute \n august [i \n
septembrie. Nu [tiu dac` este exact la ce se a[teptau
investitorii avånd \n vedere c` \n pie]e se discuta despre un
fond de 2.000 de miliarde de euro [i despre un haircut de
60%-70% din datoriile grece[ti.“

Mai mult, Florin Dolea directorul executiv al Pioneer
Asset Management, subliniaz` c` pån` acum nu este clar dac`
minusul de 50% din datoriile elene va fi agreat de investitori.

„Ac]iunile b`ncilor au crescut pe bursele str`ine, pentru
c` investitorii au luat deja \n calcul faptul c` b`ncile vor fi
nevoite s` suporte pierderi pe obliga]iunile grece[ti [i c` va
trebui s` fac` rost de lichidit`]i suplimentare pentru a se
recapitaliza.“

4. Ce impact au m`surile
luate asupra finan]`rii de
pe pie]ele externe pentru
Romånia?

Acum este prea devreme pentru a trage concluzii \n
privin]a modului \n care vor reac]iona investitorii la anun]ul
de majorare la 1.000 de miliarde de euro a fondurilor de
urgen]` disponibile statelor din zona euro, \ns` investitorii

dau pentru prima dat` semnale pozitive care ar putea duce la
sc`derea costurilor la care se \mprumut` Romånia, spun
anali[tii romåni. „Reac]iile sunt pozitive atåt din zona
asigur`rilor, cåt [i din pie]ele financiare [i bancare. Cå[tigul
este \n \ncrederea investitorilor“, spune C`t`lina Molnar.

Fostul ministru de finan]e Daniel D`ianu este de alt`
p`rere spunånd c` dobånzile la care se \mprumut` Romånia
ar putea cre[te \n continuare.

„Exist` semne ale \nghe]ului pe pie]ele monetare [i
financiare, iar dobånda ar putea cre[te \n continuare. De
exemplu, Romånia se confrunt` cu costuri mari care privesc
nu numai bugetele publice [i sectorul corporatist“, crede
D`ianu.

5. Ce impact au m`surile
adoptate asupra
construc]iei bugetului de
stat al Romåniei de anul
viitor?

Impactul m`surilor asupra construc]iei bugetului de stat
este unul dintre pu]inele elemente \n privin]a c`ruia anali[tii
romåni au opinii diferite.

Drago[ Cabat, analist financiar [i partener \n cadrul
Efin.ro, spune c` efectul direct asupra bugetului din 2012 va fi
unul pozitiv. 

„Pentru prima dat` au fost luate ni[te m`suri mai decise,
mai clare [i dac` vor fi implementate“, vor stabiliza pie]ele
financiare. Dac` pie]ele financiare se vor calma, economiile
majore ar putea s` nu intre \n recesiune [i s` ne fie bine [i
nou`, mai ales din punctul de vedere al exporturilor“, spune
el.

De cealalt` parte, Nicolaie Chide[ciuc, economist-[ef al
ING Bank Romånia, crede c` \ntre bugetul din 2012 al
Romåniei [i deciziile liderilor europeni sunt pu]ine lucruri
comune.

„Nu exist` o corela]ie direct` \ntre deciziile luate asear` [i
bugetul Romåniei pentru anul viitor.“

|nainte de summit pre[edintele Traian  B`sescu a anun]at
c` bugetul pentru 2012 trebuie s` fie extrem de prudent ca
urmare a situa]iei regionale [i pentru c` finan]area deficitului
cu ajutorul „injec]iilor“ din pie]ele interna]ionale este extrem
de scump`.

6. Cum va fi influen]at`
cre[terea economic` din
Romånia de m`surile luate
ieri?

M`surile adoptate de liderii europeni vor fi greu de pus \n
practic`, iar impactul lor asupra cre[terii economice la nivelul
Uniunii Europene va fi negativ, spun anali[tii.

„Vor sc`dea finan]`rile c`tre sectorul privat ca urmare a
recapitaliz`rii b`ncilor, iar acest lucru se va traduce prin
\ncetinirea cre[terii economice \n zona euro. Nu urmeaz` o
perioad` u[oar` pentru economia zonei euro“, explic` Mihail
Ion, pre[edinte al Raiffeisen Asset Management.

La råndul lui, Nicolaie Chide[ciuc a explicat c` este
posibil s` vedem \n continuare contrac]ie economic` \n zona
euro, dar [i \n Romånia.

7. Ce se va \ntåmpla cu
sucursalele b`ncilor care
vor fi afectate de
reducerea valorii
obliga]iunilor de stat
grece[ti din portofoliu?

B`ncile care de]in obliga]iuni emise de statul grec vor fi
nevoite s` accepte pierderile odat` cu reducerea datoriilor
elene cu 100 de miliarde de euro, acestea urmånd s` se
restructureze prin vånzarea unor active, spune economistul
Laurian Lungu, managing partner \n cadrul Macroanalitica.

„Indicii se pot lua din ce s-a \ntåmplat cu b`ncile
na]ionalizate \n Marea Britanie [i Statele Unite. O
na]ionalizare a unei b`nci nu are un efect disruptiv pentru c`
interesul statului este s` readuc` acea banc` pe profit [i s` o
revånd`. Nu pot r`måne b`ncile pentru totdeauna ale
statului. Totu[i \n acest context al prelu`rii de c`tre stat exist`
posibilitatea ca unele b`nci s` se restructureze prin vånz`ri de
active sau ie[irea de pe anumite pie]e.“

De cealalt` parte, C`t`lina Molnar, senior economist al
RBS, crede c` impactul asupra pie]ei bancare din Romånia va
fi minim.

„Filialele din Romånia nu vor fi afectate de na]ionaliz`ri,
sunt b`nci romåne[ti cu capital str`in, singura diferen]` este
c` acest capital va deveni public sau par]ial public. Totu[i, este
greu de f`cut vreo previziune \n leg`tur` cu schimb`rile la
nivelul politicilor acestor b`nci pe termen lung.“

8. Ce efect au m`surile
asupra adopt`rii monedei
euro de c`tre Romånia?

Evenimentele recente din zona euro nu vor influen]a
radical procesul de adoptare a monedei unice europene de
c`tre Romånia avånd \n vedere c` \n acest moment calendarul
anun]at ini]ial de autorit`]i pare compromis.

„Nu se poate adopta euro \n 2015 deoarece pentru
aceasta ar fi trebuit anun]at` intrarea \n ERM II (meca nis mul
european al ratelor de schimb) de la 1 ianuarie 2012. Dac`
vom intra \n 2013 \n acest mecanism, vom adopta euro \n 2016
[i a[a mai departe, dar trebuie anun]at` din timp perioada
efectiv` \n care se va face trecerea“, explic` Nicolae
Chide[ciuc, economist-[ef al ING Bank. 

{i al]i anali[ti au declarat public \n repetate rånduri c`
Romånia va adopta cu siguran]` moneda euro dup` 2015. {i
alte ]`ri din Uniunea European`, precum Ungaria sau
Polonia, au f`cut anun]uri \n privin]a amån`rii intr`rii \n zona
euro pån` la sfår[itul acestui deceniu.

9. Ce impact au m`surile
asupra ]`rilor din UE, dar
care sunt \n afara zonei
euro?

|n cazul \n care deciziile luate ieri de liderii europeni vor
stabiliza economiile din zona euro, de acest lucru va beneficia
[i Romånia.

„Deciziile transmit cu siguran]` un mesaj pozitiv pie]elor
financiare, mesaj care, dac` va fi pus \n practic`, va contribui
la relansarea economiei, dar beneficiile nu vor fi observate
imediat, ci pe termen lung. |n orice caz, de relansarea
economic` a statelor dezvoltate vor beneficia toate ]`rile din
UE, inclusiv Romånia“, crede Dumitru Miron, profesor de
economie mondial` \n cadrul Academiei de Studii
Economice Bucure[ti.

10. Ce m`suri trebuie s` ia
Romånia \n 2012 ca
urmare a acestui
summit?

Misiunea autorit`]ilor pentru anul urm`tor este aceea de
a ]ine sub control deficitul bugetar.

„|n urma summit-ului vom ajunge mult mai rapid la o
integrare european`. Cu siguran]`, \n acest caz o reducere a
deficitului fiscal va fi dorit` de guvernul romån [i ar putea fi
impus`“, spune Drago[ Cabat.

Adoptarea de politici economice restrictive de c`tre
autorit`]i va fi complicat` avånd \n vedere c` 2012 este an
electoral, \ns` Romånia va fi nevoit` s` \[i adapteze politicile
\n func]ie de situa]ia din Occident. „Romånia trebuie s` ]in`
seama de corela]iile macroeconomice [i s` dea dovad` de
\n]elepciune, pruden]` [i inteligen]` \n gestionarea finan]elor
publice“, spune Dumitru Miron, profesor de economie la
ASE Bucure[ti.
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