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Cum va ar`ta Europa dup` summitul de ast`zi?
euro sau uniunea monetar` va deveni mai unit`

10 |NTREB~RI CHEIE PE CARE LE RIDIC~ REUNIUNEA {EFILOR DE STAT {I DE GUVERN DIN EUROPA

1.De ce sunt atåt de cruciale discu]iile de ast`zi?N-au fost a[a [i celelalte summituri?

|n ultimele zile, marile publica]ii de business au insistat c`
dicu]iile de ast`zi dintre [efii de stat [i de guvern
europeni sunt cea mai bun` ocazie, dac` nu ultima, de a
scoate zona euro din criz`, \n condi]iile \n care tot mai
multe voci avertizeaz` asupra riscului destr`m`rii uniunii
monetare. 
„Summitul a fost f`cut crucial de media [i de anali[ti. Nu
cred c` poate exista un moment \n care se decide soarta
euro. Aceast` decizie este un proces de durat`“, spune
analistul economic Aurelian Dochia (foto). El subliniaz`
atitudinea cancelarului german Angela Merkel, care a
comparat procesul de consolidare a zonei euro cu un
maraton.
Editoriali[tii s-au gr`bit s` numere zilele care au mai
ramas pentru salvarea euro. 
Summiturile anterioare, de[i nu au adus decåt declara]ii [i
acorduri de principiu, au injectat doze minime de
optimism \n pie]ele \nsetate de solu]ii concrete, mai ales
prin faptul c` au demonstrat c` liderii europeni pot
coopera, sau cel pu]in sta la aceea[i mas`, pentru a lupta
contra crizei. 
Euforia ini]ial` s-a disipat \ns` pe m`sur` ce la iveal` au
ie[it caren]ele planurilor de lupt`. 
Randamentele obliga]iunilor italiene [i ale altor state cu
probleme ajunse la cote record demonstreaz` c`
pesimismul investitorilor a ajuns acum la maxim, iar
\ncrederea nu mai poate fi cå[tigat` decåt prin decizii
concrete.

2. Ce [anse sunt ca o ]ar` s` ias` din zona euro?

„Dac` nu se schimb` regulile jocului, nu exist` [anse ca
zona euro s` mai existe \n forma actual`. Acest sistem este
mai rigid decåt etalonul aur“, explic` Daniel D`ianu, fost
ministru de finan]e.
Majoritatea investitorilor interna]ionali anticipeaz` ie[irea a
cel pu]in unuia dintre state din zona euro, scrie Bloomberg.

Investitorii apreciaz` c` o uniune monetar` mai restråns` ar
putea fi cea mai bun` solu]ie pentru criza datoriilor din
regiune. Aceste concluzii au fost trase pe baza unui sondaj
de opinie la care au participat peste 1.000 de investitori,
traderi [i anali[ti. 
Pe m`sur` ce criza datoriilor se agraveaz` [i se r`spånde[te
\n zona euro, anali[tii dau ca aproape sigur` ie[irea Greciei
din zona euro [i avanseaz` ideea ca [i alte state periferice,
precum Italia, s` renun]e mai devreme sau mai tårziu la
moneda unic`. Teoria lor spune c` ie[ind din zona euro,
]`rile cu probleme ar avea mai mult spa]iu de manevr`
pentru a-[i repune economia pe picioare [i astfel \ns`n`to[i
financiar. Moneda na]ional` ar urma s` fie l`sat` s` se
deprecieze, ceea ce ar face ca exporturile lor s` fie mai
competitive. Ei dau exemplul statelor membre UE, dar care
nu folosec euro, precum Polonia, singura ]ar` comunitar`
care nu a intrat \n recesiune \n timpul crizei economice. 
„Grecia are [anse mai mari s` ias` din zona euro. Dar dac`
se ajunge la Italia, deja vorbim de destr`marea zonei euro“,
noteaz` Aurelian Dochia.

3.Chiar se poate imagina ie[irea Greciei din zona euro?
Ie[irea unui stat din zona euro ar reprezenta o situa]ie
f`r` precedent \n istoria Uniunii Europene, cu consecin]e
greu de imaginat. Cert este c` destr`marea uniunilor
monetare din trecut, de exemplu abandonarea coroanei
Imperiului Austro-Ungar \n 1919, \nchiderea uniunii
monetare a SUA \n 1932-33, dup` ce rezervele federale
ale unor state au \ncetat s` mai \mprumute b`ncile

centrale ale altor state, sau pr`bu[irea Uniunii Sovietice \n
1992, au fost urmate de turbulen]e grave economice
politice [i sociale, scrie publica]ia francez` Le Monde.
Dac` Grecia abandoneaz` euro „va fi o situa]ie
catastrofal` pentru greci. Ajust`rile bru[te care vor urma
vor \nsemna o pr`bu[ire economic` grav`“, din care cu
greu se mai poate reveni, spune Aurelian Dochia.
Le Monde arat` c` \n ]`rile care vor renun]a la euro
puterea de cump`rare a salariilor va fi din ce \n ce mai
mic` pe m`sur` ce infla]ia va cre[te, iar bunurile
importate vor fi tot mai scumpe.

4. Ce ar trebui s` se hot`rasc` la summit pentruca dobånzile la care se \mprumut` Italia [i
celelalte ]`ri din zona euro s` scad`?

„Se sper` c` hot`rårile privind disciplina bugetar` [i fiscal`
vor fi suficiente pentru a convinge pie]ele. Eu \ns` nu sunt
sigur c` va fi suficient. Vor fi necesare m`suri imediate,
precum servicii de finan]are a necesarului Italiei, fie prin EFSF,
care \n prezent nu are resurse suficiente, fie prin BCE”,
r`spunde Aurelian Dochia. 
Italia, Spana, Fran]a [i alte state din zona euro pun cre[terea
recent` a randamentelor obliga]iunilor pe seama unor atacuri
ale speculan]ilor care vor s` profite de situa]ia de fapt, dar [i
pe panica pe care aceste atacuri le creeaz` pe pia]`. Panica
este alimentat` de incertitudinile care planeaz` asupra
planurilor de lupt` anticriz` ale europenilor, dar [i asupra
propriei situa]ii economice [i financiare. Prim-planul temerilor
este luat de expunerea unora dintre statele vulnerabile la
datoriile pe pia]a din Grecia sau Italia. 

5.De ce s-a transformat o problem` dedefault \ntr-o criz` a uniunii monetare?

„Pentru c` uniunea monetar` are caren]e de
construc]ie. A fost construit` pe importuri ieftine [i pe
dobånzi foarte mici”, a spus Daniel D`ianu.
Criza datoriilor a pornit cu investitorii penalizånd
deficitele prea mari ale statelor europene. Aceste
deficite au explodat prin preluarea bilan]urilor „rele”
ale b`ncilor \n criza financiar` anterioar`, explic`
Daniel D`ianu (foto).
Criza care a urmat, cea a datoriilor, a scos la lumin`
deficien]ele de structur` ale zonei euro, lipsa unei

structuri pe care s` se construiasc` o uniune monetar`
veritabil`, precum o strategie bugetar` comun`, institu]ii
mai federale [i un minister comun al finan]elor. Ceea ce a
\nceput cu o problem` de finan]are a Greciei, penalizat`
de investitori pentru datoria mare pe care [i-a
fundamentat dezvoltarea economic` [i exclus` de pe
pie]ele de finan]are interna]ionale, s-a transformat \ntr-o
criz` care amenin]` existen]a zonei euro, cel pu]in \n
forma actual`, prin intermediul a diferite culoare de
propagare, cel mai evident fiind acela al expunerii pe
datoriile statelor cu probleme. R`spåndirea crizei a fost
ajutat` de lipsa de reac]ie a liderilor europeni [i de
planurile acestora de cele mai multe ori fanteziste.

6. Exist` voin]` politic` \n Germania [iFran]a pentru ca zona euro s` se
men]in` \n forma actual`?

„Exist` voin]`, dar exist` [i divergen]e \ntre Germania [i
Fran]a. Pån` la urm` se va ajunge la o pozi]ie comun`,
\ns` problema este c` solu]ia va trebui acceptat` de to]i.
Liderii europeni va trebui s` fie destul de credibili pentru a
transmite pie]elor c` Europa se \ndreapt` \n direc]ia cea
bun`”, a afirmat Aurelian Dochia. El a subliniat problema
pe care a ridicat-o deja Marea Britanie, care a avertizat c`
se va opune oric`rui plan de salvare a euro dac` acesta
nu cuprinde asigur`ri c` pia]a comun` [i mai ales centrul
financiar londonez vor fi protejate. De asemenea, \n unele
]`ri, planul franco-german ar putea fi supus unor
referendumuri avånd \n vedere c` acesta va modifica
tratatul european, va introduce noi prevederi \n

Constitu]ie [i va limita suveranitatea bugetar` a statelor.
Germania, dup` modelul propriu de organizare, este adepta
unei zone euro federale, mai stråns integrat` fiscal [i cu
institi]ii comune mai puternice. Fran]a \ns` promoveaz` o
uniune bazat` pe \n]elegeri interguvernamentale.

7. |n ce s` fac` romånii economii, \n dolari, eurosau lei?
Dobånzile la depozitele bancare \n lei sunt de aproape dou`
ori mai mari decåt la euro, \ns` \n contextul tensiunilor tot
mai mari de pe pie]ele externe riscul fluc]ua]iilor valutare nu
poate fi ignorat.
Cå[tigul ob]inut dintr-un depozit \n lei este cu circa 70% mai
mare decåt cå[tigul dintr-un depozit \n euro [i \n plus
bonifica]iile pl`tite de b`nci pentru sumele economisite \n lei
sunt duble fa]` de infla]ie, \n timp ce veniturile dintr-un
depozit \n euro abia acoper` cre[terea pre]urilor.
„Varianta optim` \n acest moment ar fi un co[ de
economisire format \n principal din depozite \n lei, deoarece
randamentele ob]inute pentru lichidit`]ile \n moneda
na]ional` sunt net superioare depozitelor \n alte devize.
Jum`tate din portofoliu ar fi \ns` prudent s` fie diversificat \n
depozite \n euro [i dolari pentru ca deponentul s` se
protejeze de volatilitatea cursului de schimb“, consider`
Melania H`ncil`, economistul-[ef al Volksbank.
Lucian Anghel, economistul-[ef al BCR, recomand` varianta
unui co[ de economisire. „Nu te \mbog`]e[ti din dobånzi, ci
\ncerci s`-]i conservi avu]ia, iar cea mai simpl` modalitate de
a-]i conserva avu]ia este s` nu pui toate resursele \n acela[i
co[. Un juc`tor profesionist poate s`- [i plaseze economiile

doar \n dolari, dar le monitorizeaz` la secund`, urm`re[te
evolu]ia cota]iilor, pe cånd un om obi[nuit nu are aceste
posibilit`]i“, a spus el.

8.Care este pozi]ia Romåniei fa]` de summit?
Pre[edintele Traian B`sescu a declarat c` Romånia va sus]ine
la Consiliul European modificarea imediat` a reglement`rilor
privind procedura de deficit excesiv, variant` care nu necesit`
ratificarea la nivelul statelor membre, urmånd ca ulterior s`
se recurg` la modificarea Tratatului UE. {eful statului a spus
c` modificarea Tratatului \n acest moment ar presupune
ratificare prin Parlament sau referendum \n fiecare stat
membru, ceea ce ar dura pån` la doi ani. Pre[edintele a spus
c`, \n situa]ia actual`, UE are nevoie de solu]ii urgente [i a
ar`tat c` varianta cea mai bun` ar fi amendarea protocolului
care reglementeaz` deficitul excesiv. Pre[edintele a mai
ar`tat c` statele din zona euro cu o datorie de stat de peste
60% din PIB ar trebui s` prezinte calendare de reducere a
indicatorului sub acest prag, iar statele UE [i \n special cele
din zona euro ar trebui s` se angajeze la respectarea pragului
de 3% din PIB al deficitului bugetar prin introducerea
acestuia \n Constitu]ie. El a mai spus c` statele membre ar
trebui s` stabileasc` la nivel na]ional un mecanism automat
de corec]ie a deficitului, adic` \n cazul \n care bugetul de stat
nu reu[e[te s` se \ncadreze \ntr-un deficit de maximum 3%
din PIB, fiecare guvern ar trebui s` aib` stabilit mecanismul
de cre[tere a veniturilor [i diminuare a cheltuielilor, separat
sau combinat. B`sescu a mai afirmat c` Romånia este \n
momentul de fa]` „foarte afectat`“ de situa]ia din zona

euro, afirmånd c` ]ara „pl`te[te o factur` grea a \ntårzierii
deciziilor conving`toare \n zona euro“. |ntrebat dac`
\ntårzierea acestor decizii duce la afectarea popula]iei
Romåniei, B`sescu a r`spuns afirmativ.

9.Ce trebuie s` hot`rasc` liderii europeni pentrua scoate b`ncile din criz`?
„B`ncile centrale sunt con[tiente de riscuri. Vom asista la o
restructurare a sistemului bancar”, a afirmat Daniel D`ianu.
El a ad`ugat c` statele UE ar trebui s` stabileasc` m`suri de
interven]ie la nivel individual \n perioada urm`toare.
|n contextul \n care b`ncile europene se confrunt` cu
probleme tot mai mari de finan]are, marile b`nci centrale ale
lumii au ini]iat un program prin care asigur` institu]iilor de
credit finan]are ieftin` \n dolari prin intermediul BCE. Cel mai
important rol \n acest program \l joac` Rezerva Federal`
american`. B`ncile centrale au mai recurs la astfel de m`suri
\n timpul crizei financiare.
BCE a anun]at ieri introducerea unor finan]`ri pe termen mai
lung, de trei ani, pentru b`nci [i acceptarea unei game mai
largi de garan]ii \n cadrul opera]iunilor monetare, pentru a
reduce tensiunile din pia]a financiar` [i pentru a sus]ine
creditarea \n zona euro. M`surile neconven]ionale, care
trebuie s` asigure un acces mai bun al b`ncilor la lichiditate,
au fost anun]ate de pre[edintele BCE Mario Draghi \ntr-o
conferin]` de pres` dup` ce institu]ia a redus dobånda de
politic` monetar` la minimul record de 1%, la care s-a aflat [i
\n timpul crizei financiare, potrivit Financial Times.
Opera]iunile pe trei ani sunt cele mai lungi din istoria BCE, iar
primele fonduri vor fi puse la dispozi]ia b`ncilor la 21

decembrie, urmånd s` \nlocuiasc` o ofert` pe 12 luni
programat` pentru acea dat`. BCE se a[teapt` la o evolu]ie a
economiei zonei euro variind \ntre o contrac]ie de 0,4% [i o
cre[tere de 1% anul urm`tor. Pentru acest an, institu]ia se
a[teapt` la un avans de 1,5-1,7%. 

10Cine ar avea de cå[tigat din destr`marea
zonei euro?

„Pe termen scurt, nimeni. Riscurile sunt atåt de mari pentru
\ntreaga economie mondial` \ncåt nici americanii, nici
asiaticii nu pot miza pe destr`marea zonei euro. Exist` \ns` [i
speculatori care vor \ncerca s` cå[tige. Pe termen mediu [i
lung, se va accelera procesul de cre[tere a economiilor
asiatice, care se pozi]ioneaz` bine \n aceast` criz`”, explic`
Aurelian Dochia. El men]ioneaz` [i economiile emergente din
America de Sud sau chiar din Africa, economii care ar putea
ocupa ni[a l`sat` deschis` de pr`bu[irea zonei euro.
„Pe termen scurt [i mediu, toat` lumea va fi perdant`”,
subliniaz` Daniel D`ianu.
Marile economii ale lumii, precum cele din Europa [i SUA,
sunt atåt de interconectate \ncåt problemele uneia le
contamineaz` cu lejeritate pe celelalte, a[a cum a demonstrat
cea mai recent` criz` economic` mondial`. |n privin]a
efectelor destr`m`rii zonei euro, to]i anali[tii sunt de acord:
destr`marea va fi sinonim` cu haosul, „cu un dezastru
absolut”, potrivit b`ncii elve]iene UBS. Scenariile anali[tilor
redau imagini cu falimente \n lan], panic` la cozile de la
ghi[eele b`ncilor [i o hemoragie bancar` asem`n`toare celei
din criza american` din 1929. Laitmotivul general \n Europa [i
alte regiuni ar fi recesiunea profund`, noteaz` Le Monde.

Introducerea euro
La origine, ideea unei monede unice
europene a fost r`spunsul liderilor
europeni la „suprema]ia“ dolarului
[i la devaloriz`rile multor monede
europene. 
|n 1979, a fost creat un sistem
monetar european

pentru
a corela
monedele
europene
prin prevenirea
fluctua]iilor mari
\ntre cursurile lor
de schimb. Zece ani mai tårziu,
controalele asupra ratelor de schimb au
fost \nl`turate [i a fost liberalizat`
mi[carea capitalurilor \n Comunit`]ile
Europene. 
Tratatul de la Maastricht din 1992 a
reglementat criteriile de convergen]`
economic` pentru adoptarea monedei
comune, care se refereau la politica
financiar`, nivelul pre]urilor, al
dobånzilor [i al cursului de schimb. 
Moneda comun` a primit denumirea de
euro \n 1995, la summitul din Madrid,
unde s-a stabilit [i o perioad` tranzitorie
\ntre introducerea euro \n contabilitate [i,
apoi, ca moned` fizic`.
|n urm`toarea etap` a form`rii uniunii

monetare, Consiliul European a selectat
unsprezece ]`ri care \ndeplineau criteriile
de convergen]` pentru adoptarea euro.
La 1 ianuarie 1999, euro a fost adoptat
\n form` non-fizic` de 11 state din
Comunitatea European`. Grecia a
aderat la zona euro un an mai tårziu. La
1 ianuarie 2002 s-au pus \n circula]ie
14 miliarde de bancnote, valorånd
aproape 633 miliarde de euro, [i 52
miliarde de monede. 
Moneda euro a adus atåt avantaje, cåt
[i dezavantaje pentru economiile
europene. Principalele avantaje sunt
facilitarea c`l`toriilor \n zona euro,
cre[terea stabilit`]ii pre]urilor,
stimularea concuren]ei [i cre[terea
comer]ului intra-euro. Ele sunt \ns`
contrabalansate de dezavantajele
\ntåmpinate de guvernele care au
fost nevoite s`-[i limiteze
suveranitatea \n politica monetar`

[i de diferen]ele de
competitivitate
dintre economii.  

Euro este pus
\n circula]ie 

ca numerar 
Bancnotele [i monedele euro sunt
puse \n circula]ie \n cele
dou`sprezece state ale zonei euro \n
paralel cu moneda na]ional` a

statelor participante la zona euro.
Trecerea de la o moned` la alta s-a
f`cut pe baza unor rate de conversie
fixe care au fost stabilite pe baza
ratelor de schimb din 31 decembrie
1998, pentru care 1 ecu a fost egalat
cu 1 euro. Euro \ncepe s` se aprecieze
puternic \n raport cu dolarul. 

Ast`zi, toate drumurile duc la
Bruxelles, iar euro se afl` la
r`scruce de drumuri. Summitul de
ast`zi are o importan]` crucial`
pentru \ncrederea pie]elor \n
viitorul monedei unice, acestea
a[teptånd ca liderii europeni s`
vin` \n cele din urm` cu m`suri
concrete, definitive, anticriz`.
{efii de stat [i de guvern europeni
au \nceput asear` o reuniune care
va dicta ceea ce se va \ntåmpla
anul viitor. De hot`rårile luate de
liderii europeni depinde \n mare
m`sur` supravie]uirea euro, dar [i
viitorul Romåniei, \n calitate de
stat membru al UE. De la lansarea
sa [i pån` acum, euro se afl` \n
cea mai dificil` situa]ie.
Pe agenda celui mai important
summit european se afl`
consolidarea disciplinei bugetare,
echilibrarea bugetelor [i a
datoriilor, posibilitatea ca statele
din zona euro s` emit` obliga]iuni
comune ale zonei euro [i
finalizarea legisla]iei \n baza
c`reia va func]iona Mecanismul
European de Stabilitate (ESM).
Presiunea apas` greu pe umerii
liderilor zonei euro, fapt ilustrat
de declara]ia pre[edintelui
francez Nicholas Sarkozy, care
afirm` c` „riscul unei explozii a
Europei nu a fost niciodat` atåt de
mare“ [i avertizeaz` c` europenii
au la dispozi]ie doar cåteva
s`pt`måni pentru a lua m`surile
necesare ie[irii din criz`. 
Deznod`måntul summitului este
urm`rit cu \nfrigurare de pie]e,
care, la cea mai mic` ezitare a
liderilor europeni, ar putea
pr`bu[i cursul de schimb al euro. 
Anali[tii avertizeaz` c` [i dac`
doar un stat va fi for]at s` ias` din
uniunea monetar`, consecin]ele
vor fi extrem de severe pentru
tån`ra moned` european`.
Tabloul este \ntregit de agen]iile
de rating care stau la pånd` [i
a[teapt` noi pa[i gre[i]i din
partea statelor din zona euro
pentru a le retrograda
calificativele. Paul Com[a 

Euro, o moned` tån`r` cu un destin tumultuos
Evolu]ia euro/dolar de la \nceputul \nfiin]`rii
monedei unice pån` \n prezent 1,1789

4.01.1999

Atacurile teroriste 
\mpotriva SUA

|n diminea]a de 11 septembrie
America a fost zguduit` de o serie
de atacuri sinuciga[e coordonate de
organiza]ia Al-Qaeda. Dou` din cele
patru avioane deturnate de terori[ti
au fost \ndreptate \mpotriva
Turnurilor Gemene din New York,
„inima“ finan]elor americane,
omorånd numero[i oameni care
lucrau \n cl`diri. Atentatele au avut
un impact economic semnificativ
asupra pie]elor americane [i din
toat` lumea, marile burse americane
au r`mas \nchise pån` pe 17
septembrie, iar indicele Dow Jones al
bursei din New York a pierdut 7,1%,
o sc`dere record pentru o singur` zi.
La momentul \n care au avut loc
atacurile teroriste, cursul de schimb
al euro sc`dea sub pragul de 0,90
de dolari.

0,9038
2.01.2002

Scurt istoric al crizei datoriilor
europene
2009:
8 decembrie 
Agen]iile de evaluare retrogradeaz` ratingul datoriei guvernamentale a Greciei.
Guvernul adopt` m`suri de austeritate ca r`spuns la retrogradarea ratingului.

2010
Februarie  
Oficialii europeni anun]` c` vor acorda ajutor Greciei, dar Germania blocheaz`
negocierile referitoare la un bailout.
2 mai
Dup` s`pt`måni \ntregi de negocieri, Grecia a anun]at c` a \ncheiat un acord cu
partenerii europeni [i cu oficialii FMI prin care va primi un \mprumut de 
110 miliarde de euro, pentru a evita un default.
Iunie 
Spania \[i vede ratingul retrogradat, iar guvernul ia m`suri pentru a limita
cheltuielile [i pentru pune cap`t protestelor.
21 noiembrie
Irlanda cere ajutor financiar. Dup` o rezisten]` \ndelungat`, liderii irlandezi convin
s` accepte un ajutor financiar mai mare de 100 mld. dolari. Decizia vine dup` ce
Irlanda a adoptat unele dintre cele mai dure m`suri de austeritate din Europa.

2011
6 aprilie - Portugalia cere ajutor financiar. 
13 iunie   - Standard & Poor’s reduce ratingul Greciei, dup` ce costul
\mprumutului a crescut, ca urmare a apelului Germaniei ca de]in`torii datoriei
grece[ti s` accepte o reducere par]ial` a acesteia.
2 iulie - Grecia ajunge \n pragul defaultului, iar mini[trii de finan]e din zona
euro convin s` urgenteze acordarea tran[elor bailoutului.
5 iulie - Moody’s retrogradeaz` Portugalia.
21 iulie - Liderii europeni convin un nou plan de salvare pentru Grecia \n
valoare de 157 miliarde de dolari, care ar presupune un default selectiv.
7 august - BCE anun]` c` va interveni mult mai agresiv pe pia]a obliga]iunilor
pentru a proteja Spania [i Italia.
9 noiembrie – Papandreou demisioneaz` dup` anun]area unui referendum
blamat de Germania. Locul \i este luat de tehnocratul Lucas Papademos, care va
conduce un guvern de uniune care s-a angajat s` aprobe m`surile dure de
austeritate impuse de termenii acordurilor de bailout.
12 noiembrie   - Silvio  Berlusconi demisioneaz`. Premierul Italiei \[i \ncheie
cariera politic` de 17 ani la presiunile parlamentului [i liderilor europeni.

Cum au pornit marile economii europene \n aventura euro ... 
1999

Cancelarul german Angela Merkel, adeptul disciplinei bugetare, [i pre[edintele Comsiei Europene Jose Manuel Barroso, cel care trebuie s` apere
interesele tuturor europenilor, doi oameni cheie pentru viitorul Europei
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}ara PIB Datoria public` Datoria public` (% PIB) Deficit/Excedent bugetar (% PIB)

Germania 2.012,00 1.225,27 60,89 1,27
Fran]a 1.367,03 804,50 58,81 0,89
Italia 1.127,09 1.281,55 113,70 4,58
Grecia 123,46 126,56 102,51 4,51
Spania 579,94 361,55 62,34 1,88
Portugalia 118,37 58,65 49,55 -0,15
PIB-ul [i datoria public` sunt exprimate \n miliarde de euro. SURSA: www.economywatch.com



ca niciodat`? Ce va face Romånia?
Vom fi martorii \nceputului sfår[itului monedei
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1.De ce sunt atåt de cruciale discu]iile de ast`zi?N-au fost a[a [i celelalte summituri?

|n ultimele zile, marile publica]ii de business au insistat c`
dicu]iile de ast`zi dintre [efii de stat [i de guvern
europeni sunt cea mai bun` ocazie, dac` nu ultima, de a
scoate zona euro din criz`, \n condi]iile \n care tot mai
multe voci avertizeaz` asupra riscului destr`m`rii uniunii
monetare. 
„Summitul a fost f`cut crucial de media [i de anali[ti. Nu
cred c` poate exista un moment \n care se decide soarta
euro. Aceast` decizie este un proces de durat`“, spune
analistul economic Aurelian Dochia (foto). El subliniaz`
atitudinea cancelarului german Angela Merkel, care a
comparat procesul de consolidare a zonei euro cu un
maraton.
Editoriali[tii s-au gr`bit s` numere zilele care au mai
ramas pentru salvarea euro. 
Summiturile anterioare, de[i nu au adus decåt declara]ii [i
acorduri de principiu, au injectat doze minime de
optimism \n pie]ele \nsetate de solu]ii concrete, mai ales
prin faptul c` au demonstrat c` liderii europeni pot
coopera, sau cel pu]in sta la aceea[i mas`, pentru a lupta
contra crizei. 
Euforia ini]ial` s-a disipat \ns` pe m`sur` ce la iveal` au
ie[it caren]ele planurilor de lupt`. 
Randamentele obliga]iunilor italiene [i ale altor state cu
probleme ajunse la cote record demonstreaz` c`
pesimismul investitorilor a ajuns acum la maxim, iar
\ncrederea nu mai poate fi cå[tigat` decåt prin decizii
concrete.

2. Ce [anse sunt ca o ]ar` s` ias` din zona euro?

„Dac` nu se schimb` regulile jocului, nu exist` [anse ca
zona euro s` mai existe \n forma actual`. Acest sistem este
mai rigid decåt etalonul aur“, explic` Daniel D`ianu, fost
ministru de finan]e.
Majoritatea investitorilor interna]ionali anticipeaz` ie[irea a
cel pu]in unuia dintre state din zona euro, scrie Bloomberg.

Investitorii apreciaz` c` o uniune monetar` mai restråns` ar
putea fi cea mai bun` solu]ie pentru criza datoriilor din
regiune. Aceste concluzii au fost trase pe baza unui sondaj
de opinie la care au participat peste 1.000 de investitori,
traderi [i anali[ti. 
Pe m`sur` ce criza datoriilor se agraveaz` [i se r`spånde[te
\n zona euro, anali[tii dau ca aproape sigur` ie[irea Greciei
din zona euro [i avanseaz` ideea ca [i alte state periferice,
precum Italia, s` renun]e mai devreme sau mai tårziu la
moneda unic`. Teoria lor spune c` ie[ind din zona euro,
]`rile cu probleme ar avea mai mult spa]iu de manevr`
pentru a-[i repune economia pe picioare [i astfel \ns`n`to[i
financiar. Moneda na]ional` ar urma s` fie l`sat` s` se
deprecieze, ceea ce ar face ca exporturile lor s` fie mai
competitive. Ei dau exemplul statelor membre UE, dar care
nu folosec euro, precum Polonia, singura ]ar` comunitar`
care nu a intrat \n recesiune \n timpul crizei economice. 
„Grecia are [anse mai mari s` ias` din zona euro. Dar dac`
se ajunge la Italia, deja vorbim de destr`marea zonei euro“,
noteaz` Aurelian Dochia.

3.Chiar se poate imagina ie[irea Greciei din zona euro?
Ie[irea unui stat din zona euro ar reprezenta o situa]ie
f`r` precedent \n istoria Uniunii Europene, cu consecin]e
greu de imaginat. Cert este c` destr`marea uniunilor
monetare din trecut, de exemplu abandonarea coroanei
Imperiului Austro-Ungar \n 1919, \nchiderea uniunii
monetare a SUA \n 1932-33, dup` ce rezervele federale
ale unor state au \ncetat s` mai \mprumute b`ncile

centrale ale altor state, sau pr`bu[irea Uniunii Sovietice \n
1992, au fost urmate de turbulen]e grave economice
politice [i sociale, scrie publica]ia francez` Le Monde.
Dac` Grecia abandoneaz` euro „va fi o situa]ie
catastrofal` pentru greci. Ajust`rile bru[te care vor urma
vor \nsemna o pr`bu[ire economic` grav`“, din care cu
greu se mai poate reveni, spune Aurelian Dochia.
Le Monde arat` c` \n ]`rile care vor renun]a la euro
puterea de cump`rare a salariilor va fi din ce \n ce mai
mic` pe m`sur` ce infla]ia va cre[te, iar bunurile
importate vor fi tot mai scumpe.

4. Ce ar trebui s` se hot`rasc` la summit pentruca dobånzile la care se \mprumut` Italia [i
celelalte ]`ri din zona euro s` scad`?

„Se sper` c` hot`rårile privind disciplina bugetar` [i fiscal`
vor fi suficiente pentru a convinge pie]ele. Eu \ns` nu sunt
sigur c` va fi suficient. Vor fi necesare m`suri imediate,
precum servicii de finan]are a necesarului Italiei, fie prin EFSF,
care \n prezent nu are resurse suficiente, fie prin BCE”,
r`spunde Aurelian Dochia. 
Italia, Spana, Fran]a [i alte state din zona euro pun cre[terea
recent` a randamentelor obliga]iunilor pe seama unor atacuri
ale speculan]ilor care vor s` profite de situa]ia de fapt, dar [i
pe panica pe care aceste atacuri le creeaz` pe pia]`. Panica
este alimentat` de incertitudinile care planeaz` asupra
planurilor de lupt` anticriz` ale europenilor, dar [i asupra
propriei situa]ii economice [i financiare. Prim-planul temerilor
este luat de expunerea unora dintre statele vulnerabile la
datoriile pe pia]a din Grecia sau Italia. 

5.De ce s-a transformat o problem` dedefault \ntr-o criz` a uniunii monetare?

„Pentru c` uniunea monetar` are caren]e de
construc]ie. A fost construit` pe importuri ieftine [i pe
dobånzi foarte mici”, a spus Daniel D`ianu.
Criza datoriilor a pornit cu investitorii penalizånd
deficitele prea mari ale statelor europene. Aceste
deficite au explodat prin preluarea bilan]urilor „rele”
ale b`ncilor \n criza financiar` anterioar`, explic`
Daniel D`ianu (foto).
Criza care a urmat, cea a datoriilor, a scos la lumin`
deficien]ele de structur` ale zonei euro, lipsa unei

structuri pe care s` se construiasc` o uniune monetar`
veritabil`, precum o strategie bugetar` comun`, institu]ii
mai federale [i un minister comun al finan]elor. Ceea ce a
\nceput cu o problem` de finan]are a Greciei, penalizat`
de investitori pentru datoria mare pe care [i-a
fundamentat dezvoltarea economic` [i exclus` de pe
pie]ele de finan]are interna]ionale, s-a transformat \ntr-o
criz` care amenin]` existen]a zonei euro, cel pu]in \n
forma actual`, prin intermediul a diferite culoare de
propagare, cel mai evident fiind acela al expunerii pe
datoriile statelor cu probleme. R`spåndirea crizei a fost
ajutat` de lipsa de reac]ie a liderilor europeni [i de
planurile acestora de cele mai multe ori fanteziste.

6. Exist` voin]` politic` \n Germania [iFran]a pentru ca zona euro s` se
men]in` \n forma actual`?

„Exist` voin]`, dar exist` [i divergen]e \ntre Germania [i
Fran]a. Pån` la urm` se va ajunge la o pozi]ie comun`,
\ns` problema este c` solu]ia va trebui acceptat` de to]i.
Liderii europeni va trebui s` fie destul de credibili pentru a
transmite pie]elor c` Europa se \ndreapt` \n direc]ia cea
bun`”, a afirmat Aurelian Dochia. El a subliniat problema
pe care a ridicat-o deja Marea Britanie, care a avertizat c`
se va opune oric`rui plan de salvare a euro dac` acesta
nu cuprinde asigur`ri c` pia]a comun` [i mai ales centrul
financiar londonez vor fi protejate. De asemenea, \n unele
]`ri, planul franco-german ar putea fi supus unor
referendumuri avånd \n vedere c` acesta va modifica
tratatul european, va introduce noi prevederi \n

Constitu]ie [i va limita suveranitatea bugetar` a statelor.
Germania, dup` modelul propriu de organizare, este adepta
unei zone euro federale, mai stråns integrat` fiscal [i cu
institi]ii comune mai puternice. Fran]a \ns` promoveaz` o
uniune bazat` pe \n]elegeri interguvernamentale.

7. |n ce s` fac` romånii economii, \n dolari, eurosau lei?
Dobånzile la depozitele bancare \n lei sunt de aproape dou`
ori mai mari decåt la euro, \ns` \n contextul tensiunilor tot
mai mari de pe pie]ele externe riscul fluc]ua]iilor valutare nu
poate fi ignorat.
Cå[tigul ob]inut dintr-un depozit \n lei este cu circa 70% mai
mare decåt cå[tigul dintr-un depozit \n euro [i \n plus
bonifica]iile pl`tite de b`nci pentru sumele economisite \n lei
sunt duble fa]` de infla]ie, \n timp ce veniturile dintr-un
depozit \n euro abia acoper` cre[terea pre]urilor.
„Varianta optim` \n acest moment ar fi un co[ de
economisire format \n principal din depozite \n lei, deoarece
randamentele ob]inute pentru lichidit`]ile \n moneda
na]ional` sunt net superioare depozitelor \n alte devize.
Jum`tate din portofoliu ar fi \ns` prudent s` fie diversificat \n
depozite \n euro [i dolari pentru ca deponentul s` se
protejeze de volatilitatea cursului de schimb“, consider`
Melania H`ncil`, economistul-[ef al Volksbank.
Lucian Anghel, economistul-[ef al BCR, recomand` varianta
unui co[ de economisire. „Nu te \mbog`]e[ti din dobånzi, ci
\ncerci s`-]i conservi avu]ia, iar cea mai simpl` modalitate de
a-]i conserva avu]ia este s` nu pui toate resursele \n acela[i
co[. Un juc`tor profesionist poate s`- [i plaseze economiile

doar \n dolari, dar le monitorizeaz` la secund`, urm`re[te
evolu]ia cota]iilor, pe cånd un om obi[nuit nu are aceste
posibilit`]i“, a spus el.

8.Care este pozi]ia Romåniei fa]` de summit?
Pre[edintele Traian B`sescu a declarat c` Romånia va sus]ine
la Consiliul European modificarea imediat` a reglement`rilor
privind procedura de deficit excesiv, variant` care nu necesit`
ratificarea la nivelul statelor membre, urmånd ca ulterior s`
se recurg` la modificarea Tratatului UE. {eful statului a spus
c` modificarea Tratatului \n acest moment ar presupune
ratificare prin Parlament sau referendum \n fiecare stat
membru, ceea ce ar dura pån` la doi ani. Pre[edintele a spus
c`, \n situa]ia actual`, UE are nevoie de solu]ii urgente [i a
ar`tat c` varianta cea mai bun` ar fi amendarea protocolului
care reglementeaz` deficitul excesiv. Pre[edintele a mai
ar`tat c` statele din zona euro cu o datorie de stat de peste
60% din PIB ar trebui s` prezinte calendare de reducere a
indicatorului sub acest prag, iar statele UE [i \n special cele
din zona euro ar trebui s` se angajeze la respectarea pragului
de 3% din PIB al deficitului bugetar prin introducerea
acestuia \n Constitu]ie. El a mai spus c` statele membre ar
trebui s` stabileasc` la nivel na]ional un mecanism automat
de corec]ie a deficitului, adic` \n cazul \n care bugetul de stat
nu reu[e[te s` se \ncadreze \ntr-un deficit de maximum 3%
din PIB, fiecare guvern ar trebui s` aib` stabilit mecanismul
de cre[tere a veniturilor [i diminuare a cheltuielilor, separat
sau combinat. B`sescu a mai afirmat c` Romånia este \n
momentul de fa]` „foarte afectat`“ de situa]ia din zona

euro, afirmånd c` ]ara „pl`te[te o factur` grea a \ntårzierii
deciziilor conving`toare \n zona euro“. |ntrebat dac`
\ntårzierea acestor decizii duce la afectarea popula]iei
Romåniei, B`sescu a r`spuns afirmativ.

9.Ce trebuie s` hot`rasc` liderii europeni pentrua scoate b`ncile din criz`?
„B`ncile centrale sunt con[tiente de riscuri. Vom asista la o
restructurare a sistemului bancar”, a afirmat Daniel D`ianu.
El a ad`ugat c` statele UE ar trebui s` stabileasc` m`suri de
interven]ie la nivel individual \n perioada urm`toare.
|n contextul \n care b`ncile europene se confrunt` cu
probleme tot mai mari de finan]are, marile b`nci centrale ale
lumii au ini]iat un program prin care asigur` institu]iilor de
credit finan]are ieftin` \n dolari prin intermediul BCE. Cel mai
important rol \n acest program \l joac` Rezerva Federal`
american`. B`ncile centrale au mai recurs la astfel de m`suri
\n timpul crizei financiare.
BCE a anun]at ieri introducerea unor finan]`ri pe termen mai
lung, de trei ani, pentru b`nci [i acceptarea unei game mai
largi de garan]ii \n cadrul opera]iunilor monetare, pentru a
reduce tensiunile din pia]a financiar` [i pentru a sus]ine
creditarea \n zona euro. M`surile neconven]ionale, care
trebuie s` asigure un acces mai bun al b`ncilor la lichiditate,
au fost anun]ate de pre[edintele BCE Mario Draghi \ntr-o
conferin]` de pres` dup` ce institu]ia a redus dobånda de
politic` monetar` la minimul record de 1%, la care s-a aflat [i
\n timpul crizei financiare, potrivit Financial Times.
Opera]iunile pe trei ani sunt cele mai lungi din istoria BCE, iar
primele fonduri vor fi puse la dispozi]ia b`ncilor la 21

decembrie, urmånd s` \nlocuiasc` o ofert` pe 12 luni
programat` pentru acea dat`. BCE se a[teapt` la o evolu]ie a
economiei zonei euro variind \ntre o contrac]ie de 0,4% [i o
cre[tere de 1% anul urm`tor. Pentru acest an, institu]ia se
a[teapt` la un avans de 1,5-1,7%. 

10Cine ar avea de cå[tigat din destr`marea
zonei euro?

„Pe termen scurt, nimeni. Riscurile sunt atåt de mari pentru
\ntreaga economie mondial` \ncåt nici americanii, nici
asiaticii nu pot miza pe destr`marea zonei euro. Exist` \ns` [i
speculatori care vor \ncerca s` cå[tige. Pe termen mediu [i
lung, se va accelera procesul de cre[tere a economiilor
asiatice, care se pozi]ioneaz` bine \n aceast` criz`”, explic`
Aurelian Dochia. El men]ioneaz` [i economiile emergente din
America de Sud sau chiar din Africa, economii care ar putea
ocupa ni[a l`sat` deschis` de pr`bu[irea zonei euro.
„Pe termen scurt [i mediu, toat` lumea va fi perdant`”,
subliniaz` Daniel D`ianu.
Marile economii ale lumii, precum cele din Europa [i SUA,
sunt atåt de interconectate \ncåt problemele uneia le
contamineaz` cu lejeritate pe celelalte, a[a cum a demonstrat
cea mai recent` criz` economic` mondial`. |n privin]a
efectelor destr`m`rii zonei euro, to]i anali[tii sunt de acord:
destr`marea va fi sinonim` cu haosul, „cu un dezastru
absolut”, potrivit b`ncii elve]iene UBS. Scenariile anali[tilor
redau imagini cu falimente \n lan], panic` la cozile de la
ghi[eele b`ncilor [i o hemoragie bancar` asem`n`toare celei
din criza american` din 1929. Laitmotivul general \n Europa [i
alte regiuni ar fi recesiunea profund`, noteaz` Le Monde.
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Reformarea Pactului de
Stabilitate [i Cre[tere
(PSC)
Pactul a fost adoptat la
ini]iativa Germaniei pentru a
asigura astfel continuarea
politicii de infla]ie sc`zut` dus`
de guvernul german pe o
perioad` \ndelungat`. PSC a
fost criticat imediat dup`
adoptarea sa din cauza
rigidit`]ii sale excesive [i a
modului arbitrar \n care au fost
stabilite cele dou` praguri
pentru deficitul bugetar [i
pentru datoria public`. Pactul
a fost \nc`lcat \n repetate
rånduri de statele membre,
totul culminånd cu
nerespectarea dispozi]iilor de
promotorii Pactului, Germania
[i Fran]a.
|n urma negocierilor \ntre
mini[trii de finan]e ai statelor
membre, PSC a fost reformat,
iar regulile au fost relaxate \n
mod considerabil, ca urmare a
presiunilor Fran]ei [i Germaniei. 

|ncepe anul de boom al
credit`rii

La \nceputul anului, banii
devin extrem de ieftini, iar
creditarea explodeaz`.
Banca central` american`
injecteaz` lichiditate pentru
a stimula cre[terea
economic` [i men]ine un

nivel sc`zut al dobånzii de
referin]`. |n consecin]`,
dolarul se depreciaz`
comparativ cu euro, apare
un exces de lichiditate \n
pia]` [i cre[te efervescen]a
creditelor ipotecare.
Anali[tii avertizeaz` cu
privire la probabilitatea
unei crize a creditelor
ipotecare cu \nalt grad de
risc \n SUA din cauza
aprecierii puternice a
pre]urilor caselor din SUA.

Primul bailout pentru
Grecia

Grecia, cu o datorie public` de
aproape 350 mld. euro, cere
asisten]` financiar`
interna]ional`. La \nceputul lui
mai, UE [i FMI acord` statului
elen un bailout de 110 mld.
euro pentru a preveni
r`spåndirea crizei, iar guvernul
din Atena se angajeaz` s`
adopte un plan de austeritate.

VLAD POPESCU

La nici [ase s`pt`måni dup` summiturile anticriz` de
urgen]` convocate la finele lunii octombrie, calificate de
liderii politici, de anali[ti, investitori [i pres` drept
istorice, cruciale sau decisive pentru viitorul zonei euro,
[efii de stat [i de guvern din UE se v`d pu[i \n situa]ia de
a se revedea la o reuniune cu acelea[i atribute.
A[tept`rile sunt \ns` mult mai mari, iar momentul eman`,
justificat sau nu, un oarecare optimism.
Dup` cele dou` \ntålniri ale liderilor UE de la finele lunii
octombrie a rezultat aprobarea de principiu a unor
m`suri ambi]ioase - cre[terea resurselor Fondului
European de Stabilitate Financiar` (EFSF) la 1.000
miliarde euro prin a[a-numitul proces de pårghie
(leveraging), reducerea cu 50% a sumelor datorate de
Grecia \n contul obliga]iunilor guvernamentale våndute
creditorilor priva]i [i recapitalizarea b`ncilor europene cu
peste 100 miliarde euro.
Pie]ele au reac]ionat repede cu scepticism, apreciind c`
lipsa unor detalii tehnice care s` descrie clar cum vor fi
aplicate aceste m`suri pune sub semnul \ntreb`rii \ntreg
planul anticriz` al UE. Negocierea acestor detalii a
\nceput curånd s` \ntårzie, deciziile fiind amånate de la o
[edin]` Eurogroup (a mini[trilor de finan]e din zona euro)
la urm`toarea. Totodat`, interesul teoretic al investitorilor
interna]ionali, din afara Europei, s` finan]eze EFSF, [i

implicit pia]a obliga]iunilor de stat din zona euro, pare
greu de materializat.
|ntre timp, dobånzile obliga]iunilor statelor de la
„periferia“ zonei euro au crescut rapid, iar sistemul
bancar se confrunt` acum cu o situa]ie tot mai tensionat`
[i acces la finan]are din ce \n ce mai dificil.
Astfel, pie]ele au continuat s` scad`, \ns` pesimismul a
fost r`sturnat \n scurt timp de informa]iile ap`rute \n luna
noiembrie [i \n primele zile din decembrie privind m`surile
care vor fi negociate la urm`torul summit UE, de joi [i
vineri, dar [i datorit` ac]iunii concertate a b`ncilor
centrale de a \nlesni condi]iile de finan]are \n dolari ale
institu]iilor de credit europene. Bursele, pie]ele de m`rfuri
[i moneda euro sunt \n cre[tere de circa 10 zile,
investitorii manifestånd optimism \n privin]a summitului,
spre deosebire de situa]ia din octombrie.

Misiune extrem de grea pentru 
Merkel [i Sarkozy
Pre[edintele francez Nicolas Sarkozy [i cancelarul
german Angela Merkel au preg`tit modific`ri istorice la
Tratatul UE, pentru care trebuie s` ob]in` acceptul
unanim al liderilor europeni. Modific`rile ar trebui s`
includ`, pentru a calma pie]ele [i pentru a evita o criz`
financiar` de propor]ii, un control strict asupra bugetelor
statelor din zona euro, cu sanc]iuni dure pentru guvernele

care nu se vor \ncadra \n normele europene.
Presa interna]ional` abund` de informa]ii pe surse din
culisele negocierilor de la vårful UE. Liderii europeni se
gåndesc s` extind` mecanismele de interven]ie pentru
salvarea statelor din zona euro, p`strånd \n acela[i timp
inten]ia de a aplica a[a-numitul procedeu de leveraging
pentru a consolida resursele EFSF.
Banca Central` European` se arat` preg`tit` s`
ac]ioneze mai agresiv pentru combaterea crizei dac`
liderii politici europeni vor reu[i s` se pun` de acord pe o
consolidare [i integrare fiscal` profund` la nivelul zonei
euro. Totodat`, institu]ia a \nlesnit semnificativ
opera]iunile de lichiditate, iar unii sper` ca BCE s`
adopte o politic` de tip „relaxare cantitativ`“, similar`
m`surilor luate de Rezerva Federal` a SUA [i Banca
Angliei \n urma crizei financiare globale din 2008-2009.
La toate acestea se adaug` comentariile [i zvonurile
despre rolul Fondului Monetar Interna]ional \n
dezamorsarea crizei. Oficialii FMI au fost nevoi]i \n
ultimele s`pt`måni s` dezmint`, pe rånd, specula]iile c`
ar preg`ti un ajutor de 600 miliarde euro pentru Italia [i,
mai recent, c` statele G20 ar putea credita institu]ia de
la Washington cu 600 miliarde de dolari pentru a sprijini
efortul anticriz` din Europa.
Totodat`, se spune c` b`ncile centrale din zona euro,
al`turi de Rezerva Federal`, ar pune la cale un program

de \mprumuturi c`tre FMI pentru a \nlesni interven]iile
creditorului de la Washington \n sprijinul statelor cu
probleme din Europa. |n acest context, bursele cresc,
moneda euro cå[tig` teren fa]` de dolar, iar dobånzile
obliga]iunilor ]`rilor de la periferia zonei euro, ajunse \n
octombrie [i noiembrie la niveluri nesustenabile, se retrag
spre niveluri mai acceptabile. Ministrul francez al
finan]elor François Baroin a ]inut s` dea asigur`ri
suplimentare declarånd miercuri, la Canal+, c` Merkel [i
Sarkozy „nu vor pleca de la summit“ f`r` un acord solid,
decisiv de stingere a crizei.

Pesimismul umbre[te discu]iile liderilor UE
Atmosfera pl`cut` pare \ns` alimentat` de tranzac]iile
speculative de pe pie]e, deoarece datele publicate
miercuri privind situa]ia finan]`rii b`ncilor europene
deseneaz` un tablou sumbru. De[i cre[terea burselor, a
monedei euro [i sc`derea dobånzilor ar putea sugera
optinism [i \ncredere, b`ncile nu au acces la finan]are
\n condi]ii normale. |n plus, optimismul este contrazis,
pe surse, de un \nalt oficial german.
Acesta a declarat miercuri sear`, sub protec]ia
anonimatului, c` este pesimist \n privin]a summitului UE
deoarece institu]iile [i guvernele europene trebuie s`
accepte compromisuri dificile pentru a aproba
propunerile franco-germane [i un plan decisiv de

solu]ionare a crizei. „Mul]i protagoni[ti \nc` nu \n]eleg
cåt de grav` este situa]ia“, reclam` acesta, afirma]ie
care s-ar potrivi probabil multor \ntålniri la nivel \nalt
din ultimii doi ani ale liderilor europeni.
{i agen]iile de rating \nclin` spre pesimism. Standard
& Poor’s a ie[it \n eviden]` amenin]ånd c` va
retrograda \n mas` ratingurile ]`rilor din zona euro,
inclusiv cele [ase state AAA de care depinde
finan]area EFSF, apoi c` va reduce chiar ratingul
Fondului, calificativul Uniunii Europene [i „notele“
acordate marilor b`nci europene. Cascada de
retrograd`ri cu care amenin]` S&P depinde \n
principal de deznod`måntul summitului.
Un moment notabil \n desf`[urarea evenimentelor este
„plicul cu bomb`“ adresat miercuri directorului general
al Deutsche Bank, Josef Ackermann, considerat „chipul
capitalismului“ \n Germania. Din fericire, pachetul a
fost interceptat de autorit`]i \nainte de a ajunge la
sediul Deutsche Bank din Frankfurt, potrivit presei.
Ackermann este pre[edintele Institutului pentru Finan]e
Interna]ionale, cel mai puternic grup de lobby al
industriei financiare mondiale, care negociaz` \n
numele creditorilor priva]i [tergerea unei buc`]i
consistente din datoriile Greciei. De altfel, Ackermann
este una dintre cele mai imporante figuri \n negocierile
pentru salvarea statului elen de la faliment.

|nfiin]area
FESF
UE \nfiin]eaz`
FESF, un

„special purpose vehicle“, o
companie \nfiin]at` pentru a
realiza un scop unic, acela de
a ajuta economiile europene

aflate \n dificultate. |n prezent,
institu]ia este condus` de economistul
german Klaus Regling, iar gestiunea
trezoreriei [i suportul administrativ al
FESF sunt oferite de Banca European`
de Investi]ii. FESF este garantat de
statele euro [i d FMI pentru 750 mld.
euro [i are o capacitate de creditare
de 440 mld. euro. 

Agravarea crizei din Grecia 
UE trage semnalul de alarm` cu privire la
starea precar` a finan]elor publice elene,
iar marile agen]ii de rating
retrogradeaz` calificativul datoriei sale
suverane, dup` ce guvernul lui Giorgios
Papandreou a ridicat previziunea de
deficit public al Greciei pentru 2009 la
12,7%, fa]` de 6%

Criza din Irlanda 

Criza din Europa face a doua
victim` \n ultimele [ase luni dup`
ce Irlanda cere un bailout de 85
mld. euro, dup` ce nimeni nu
vrea s` o \mprumute la dobånzi
mai mici de 8,5%, un nivel
considerat de economi[ti
nesustenabil, iar deficitul
bugetar atinge la sfår[itul anului
un nivel record, de peste zece ori
mai mare decåt limita admis`
de 3% pentru un membru al
zonei euro. |n schimbul asisten]ei
financiare, Irlanda se
angajeaz` s` adopte
m`suri de austeritate.
Spania [i Portugalia
ajung \n lumina
reflectoarelor [i sunt
considerate de anali[ti
urm`toarele „victime“ ale
crizei. 

Colapsul Lehman Brothers
Grupul financiar Lehman Brothers
intr` \n faliment, \n timp ce
asigur`torul american AIG este
salvat de c`tre guvern. Investitorii

se orienteaz` spre dolari [i yeni. 
|n consecin]`, cursul de schimb al
euro scade \n mai pu]in de o lun`
de la 1,4825 dolari la 
1,2328 dolari. 
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... [i unde au ajuns \n prezent
2010

}ara PIB Datoria public` Datoria public` (% PIB) Deficit/Excedent bugetar (% PIB)

Germania 2.498,80 1.998,90 79,99 -1,14
Fran]a 1.946,30 1.639,67 84,25 -5,52
Italia 1.548,82 1.843,23 119,01 -0,32
Grecia 230,17 326,90 142,02 -3,17
Spania 1.062,59 638,76 60,11 -7,85
Portugalia 172,83 144,00 83,31 -4,56
PIB-ul [i datoria public` sunt exprimate \n miliarde de euro.

SURSA: www.economywatch.com
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