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Europa de Est se imprumuta la un nivel fara precedent pe masura ce creste povara
financiara a razboiului (Bloomberg)

Pentru statele vecine Ucrainei, impactul financiar al razboiului care a inceput in urma cu 14 luni incepe sa
se acumuleze, pe masura ce sunt acordate subventii pentru energie, armatele sunt extinse iar refugiatii
ucraineni sunt gazduiti, trimisi la scoala si hraniti, transmite Bloomberg.

Pentru a plati toate aceste facturi, guvernele est europene acceseaza pietele financiare internationale Tntr-un ritm
fara precedent.

Potrivit Bloomberg, guvernele est europene au imprumutat deja 32 de miliarde de dolari in acest an, de trei ori mai
mult dect in perioada similara a anului trecut. In plus, pentru prima data in ultimii zece ani, trei state est-europene
- Polonia (noua miliarde de dolari), Romania (sase miliarde de dolari) si Ungaria (cinci miliarde de dolari) - se
numara printre primii cinci debitori emergenti pe pietele externe.

Insa, momentul in care se imprumuta nu este unul grozav. A devenit mult mai prohibitiv sa te imprumuti pe pietele
de obligatiuni, chiar si pentru guvernele care au un rating ridicat precum cele din Europa de Est, dupa ce bancile
centrale din Tntreaga lume au majorat rapid dobanzile 1n ultimul an. De exemplu, Polonia se Tmprumuta la dobanzi
anuale de 5,5% pentru noile sale obligatiuni pe 30 de ani. Comparativ, in 2021, pentru acelasi tip de obligatiuni,
Polonia s-a imprumutat la o dobanda mai mica de 4% pe an.

Cresterea notei de plata cu dobanzile nu va face decat sa agraveze deficitele bugetare si asa mari ale tarilor din
regiune si va pune si mai multa presiune asupra ministrilor de Finante. in plus, daca invazia ruseasca din Ucraina
se va prelungi sau intensifica, si va fi nevoie de si mai multa finantare prin emiterea de datorii in regiune,
investitorii ar putea sa nu mai fie dispusi sa cumpere noile obligatiuni care vor inunda piata.

Exista deja indicii ca investitorii devin deja putin reticenti. Obligatiunile in dolari ale Poloniei se tranzactioneaza
acum la randamente similare cu cele ale tarilor considerate a fi riscante: Filipine, Indonezia si Uruguay.

Potrivit estimarilor Bloomberg, deficitul bugetar al Europei de Est se va umfla pana la 4,3% din PIB-ul regiunii in
acest an, de la 1,3% din PIB 1n 2021.

"Razboiul loveste deficitele fiscale din ambele parti. Reduce cresterea economica, ceea ce diminueaza veniturile
colectate de guvern iar, pe partea de cheltuieli, a devenit necesar pentru guverne sa 1i ajute pe cei care au fost
afectati de cresterea costului vietii", spune Daniel Wood, manager de portofoliu William Blair International.

Reorientarea spre pietele financiare externe vine Intr-un moment in care inflatia devasteaza economiile din Europa
de Est. Aceasta evolutie a fost, la randul sau, alimentata de razboi, care a dus la intreruperea livrarilor de energie
ruseasca 1n regiune. Rata anuala a inflatiei a urcat pana la aproximativ 20% 1n unele tari, un nivel fara precedent in
ultimele decenii, ceea ce a dus la cresterea dobanzilor pe piata locala la un nivel mult superior celui inregistrat in
SUA si Europa Occidentala. De exemplu, in Polonia, cea mai mare economie din regiune, obligatiunile pe 10 ani
au acum un randament de 6% pe piata locala, de patru ori mai mult decat Tn urma cu doi ani.

Insa, vinzarea de obligatiuni pe pietele externe vine cu un risc care nu exista pe piata locala. Daca monedele
statelor din regiune se vor prabusi in raport cu dolarul, asa cum am mai facut de-a lungul anilor, asta va creste

costurile cu rambursarea datoriilor pentru guvernele din regiune.

Analistii de la ING prognozeaza ca Ungaria este intr-o pozitie "confortabila" care 1i permite sa nu mai aiba nevoie
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sa mai acceseze pietele externe in 2023. In schimb, este posibil ca Romania sa mai aiba nevoie sa mai iasa odata
pe pietele externe in acest an.
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