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Cu o economie in deriva, BNR trebuie sa taie cat mai agresiv din
dobanda

Micolaie Alexandrus Florian Libocor Matei Paun
Chisdesciuc e s B

3 echatre £u ooty de paret rw 0 redeery et dobsiegs de podfn g Dot v wibire o s 0 e .
bl e et i gt P e b i it b T o et i ut rPepd b My g 0
ke walabord i mieabard, e e T = [ T - dheknirit, sty o0 O sl v i

i i f il w Pl e ey b padd whuden Lo o proddrsd reokd dhor gt

Liviu Chiru 29.06.2009

Este momentul ca Banca Nationala sa dea mai multa importanta stimularii activitatii
economice si sa taie mai agresiv din dobanda cheie la leu, considera analistii, care vad
probabila o reducere cu cel putin jumatate de punct procentual in sedinta de marti 30 iunie.
Unele voci sustin chiar o taiere mai agresiva, de pana la un punct.

La precedenta sedinta pe probleme de politica monetara, de la inceputul lui mai BNR a redus
dobanda cu jumatate de punct - mai mult decat astepta piata la acel moment - ducand-o la
9,5% pe an.

De la inceputul anului, banca centrala a taiat cumulat doar trei sferturi de punct procentual.
Intre timp au devenit insa disponibile datele privind contractia severa a economiei din primul
trimestru, de 6,2% fata de trimestrul unu din 2008, iar perspectivele pentru trimestrele
urmatoare s-au deteriorat.

"O reducere a ratei dobanzii de politica monetara de pana la 75 de puncte de baza (0,75
puncte procentuale, n. red.) este adecvata contextului actual si, prin urmare, fezabila. Reluarea
creditarii este esentiala pentru a relua activitatile in economie”, spune Florian Libocor,
economistul-sef al BRD-SocGen. El vede loc si pentru o reducere a rezervelor minime
obligatorii, ceea ce ar insemna eliberarea definitiva de lichiditati in piata. BNR impune
bancilor sa imobilizeze 18% din fondurile atrase in lei si 40% din cele atrase in valuta (cu
maturitati mai mici de doi ani).

"Ritmul rapid al contractiei arata ca este nevoie de masuri rapide pentru sustinerea economiei”,
spune Nicolaie Alexandru-Chidesciuc, economistul-sef al ING Bank. El se asteapta ca BNR
sa reduca dobanda din nou cu jumatate de punct procentual, dar nu exclude un pas mai ferm,
de pana la un punct procentual.
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Desi probabilitatea pentru o reducere abrupta, de pana la un punct procentual, este redusa,
economistul ING noteaza totusi ca exista si factori care ar sustine o asemenea miscare -
inflatia pare sa coboare mai repede decat anticipa BNR, leul beneficiaza de un context
regional favorabil, iar semnalele din economie arata o contractie tot mai pronuntata.
Bancherul de investitii Matei Paun, partener la BAC Investment Romania, subliniaza ca BNR
mentine dobanda la niveluri mult mai inalte comparativ cu alte state din regiune.

"Daca ne uitam la ultimii 20 de ani, nu ma astept la o taiere agresiva a dobanzii, pentru ca cei
de la BNR traiesc sub frica inflatiei. Este o problema reala, dar exista riscuri mai mari.
Suntem intr-o situatie extrem de dificila, in care orice poate sa ajute”, spune Paun.

El considera ca dobanda cheie la leu ar trebui sa coboare cel putin pana la 7% pe an. Banca
centrala a Poloniei a redus saptamana trecuta dobanda-cheie la zlot cu un sfert de punct
procentual, la 3,5% pe an. In mai, banca centrala din Cehia a redus dobanda cu un sfert de
punct procentual, la 1,5% pe an. Doar Banca centrala a Ungariei tine dobanda-cheie la un
nivel similar.
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