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Popa (BNR): Banca Centrala si-a pastrat un spatiu de manevra, care insa trebuie
gestionat cu intelepciune

Banca Centrala si-a pastrat un spatiu de manevra, care insa trebuie gestionat cu intelepciune, pentru ca
mediul in care activam este caracterizat de un nivel foarte ridicat de incertitudine a declarat, vineri,
Cristian Popa, membru in Consiliul de Administratie al Bancii Nationale a Roméaniei (BNR).

"Eu cred ca trebuie echilibru. Iar in acest an dificil, BNR a obtinut exact asta, si-a atins tintele: stabilitatea
preturilor (rata inflatiei plasandu-se in interiorul intervalului de variatie asociat tintei stationare de inflatie a BNR),
furnizarea de lichiditate pentru finantarea economiei (realizata cu succes, operatiuni repo dar si achizitii de titluri
de stat) si stabilitatea cursului (de departe cel mai stabil dintre monedele tarilor din regiune care practica regimuri
flexibile de curs de schimb). De asemenea, foarte important din punctul meu de vedere, Banca Centrala si-a pastrat
un spatiu de manevra, care Tnsa trebuie gestionat cu intelepciune, pentru ca mediul in care activam este caracterizat
de un nivel foarte ridicat de incertitudine. Integrarea globala, si incertitudinea ce rezulta din aceasta, cere un
raspuns al politicii monetare care trebuie sa fie, Tnainte de toate, credibil, realist dar si eficient", a spus Cristian
Popa, la evenimentul "25 de ani de istorie la Bursa de Valori Bucuresti".

El a mentionat ca Banca Nationala va continua pe aceleasi coordonate: va cauta sa isi atinga tintele, sa mentina
echilibrul si sa ramana un factor de stabilitate macroeconomica. Situatia este dinamica, fluida, iar BNR va calibra
politica monetara 1n functie de analiza evolutiilor economice viitoare, in functie de datele concrete de care va
dispune.

"Reducerea graduala si sustenabila a ratelor dobanzilor pe piata monetara este in continuare ceva ce ne dorim, insa
pastrarea Increderii Tn moneda nationala, in contextul adancirii substantiale a unor dezechilibre macroeconomice
reprezinta de asemenea un element central al manierei Tn care politica monetara este condusa. Dupa cum spuneam,
spatiu de manevra exista, insa orice masura este optima la un moment dat, noi trebuie sa gasim acel moment,
momentul potrivit, iar datele din economie trebuie sa ne convinga ca folosirea acestui spatiu de manevra este
oportuna si benefica. Intr-un context complicat, care ne poate rezerva inca multe surprize, de epuizarea spatiului de
manevra ar trebui sa ne temem mai mult decét de neutilizarea sa integrala. Banca Nationala a Romaniei a fost, este
si va fi la datorie", a afirmat Cristian Popa.

De asemenea, el a spus ca, dupa un val de incertitudini si tensiuni ridicate in luna martie, conditiile financiare au
inceput si au continuat sa se amelioreze, sub impactul celor 3 scaderi succesive ale ratei dobanzii de politica
monetara operate de BNR, care impreuna cu masurile de furnizare de lichiditate institutiilor de credit, au facilitat
finantarea economiei, a bugetului public dar si a sectorului privat, sprijinind creditarea, intermedierea financiara si
buna functionare a pietelor.

"Subiectul dobénzilor este, ca intotdeauna, intens dezbatut, insa trebuie spus ca nivelurile actuale ale dobanzilor
reflecta realitatile economice curente. Chiar si asa, avem cele mai scazute rate ale dobanzii din istorie, dar si un
curs de schimb mult mai stabil decét cel al monedelor altor tari din Europa Centrala si de Est, cu care ne
comparam deseori. Foarte dezbatut este si subiectul dobanzilor zero sau negative. in Romania, calculate ca
diferenta dintre rata de politica monetara si cea mai recenta rata anuala a inflatiei, avem dobénzi real negative nca
din 2017. in prezent, dobanda reala in Romania este de minus 0,6%, insa cu nici doua luni in urma era de minus
1,2%, diferenta venind din reducerea ratei inflatiei. Minus 1% vedem si la dolar, iar la euro este zero, chiar
pozitiva. As adauga ca ratele de dobanda efective la creditele din piata depind nu numai de rata de politica
monetara dar si de ratingul tarii si de deficitele gemene, si desigur, de asteptarile cu privire la acestea. De aceea
spun ca a cobori rata dobanzii de politica monetara ntr-o situatie in care sunt atatia factori nefavorabili nu
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inseamna neaparat ca dobanzile la credite se reduc, acestea ar putea chiar sa creasca daca politica monetara si-ar
pierde din credibilitate. Este de ajuns sa ne uitam la Turcia. Noi suntem in mod constant comparati cu Ungaria de
catre analistii economici, dar fara sa exagerez le recomand acestora sa se uite si la Turcia", a declarat Cristian
Popa.

El a mentionat ca dobanzi reduse prea mult sau prea abrupt s-ar traduce in presiuni de depreciere, iar increderea
romanilor in moneda nationala este un activ ce trebuie mentinut.

"Forintul unguresc s-a depreciat anul acesta cu 9%, zlotul polonez cu 5,3%, leul cu doar 2,1%. Sa nu uitam asta. In
plus, Banca Ungariei a trebuit sa creasca dobanzile pe termen scurt, reactionand exact la tendinta de depreciere a
forintului", a precizat Cristian Popa.

page 2 /2



