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Impovarata cu datorii, Europa are putine optiuni pentru a atenua impactul exploziei
preturilor la energie (analiza)

Explozia preturilor la energie, declangata de razboiul dintre SUA si Israel impotriva Iranului, pune
guvernele europene sub presiune pentru a ajuta gospodariile si firmele, insa problemele financiare din
unele economii limiteaza raspunsurile lor, arata o analiza Reuters.

Acest lucru face putin probabil ca aceste guverne sa reproduca sprijinul larg oferit dupa invazia ruseasca din
Ucraina, din 2022, cand subventiile si alte forme de asistenta s-au ridicat la sute de miliarde de euro.

Franta, Grecia si Polonia au plafonat pretul combustibililor si au introdus restrictii asupra marjelor de profit,
masuri care au un cost redus pentru bugetul public, in timp ce Germania doreste sa reglementeze preturile la
pompa. Dar este posibil sa fie nevoie sa faca mai mult.

"Daca livrarile de gaze din Qatar vor fi Intrerupte timp de mai multe saptamani si preturile la gaze vor creste, este
probabil sa vedem guverne care vor interveni si vor reintroduce unele subventii”, a declarat Frank Gill, analist la
S&P Global Ratings.

Deocamdata, guvernele nu pot stii unde vor ajunge preturile la energie. Dar este clar ca sunt precaute In ceea ce
priveste masurile fiscale.

Marea Britanie a declarat ca este prea devreme pentru a Ingheta acciza la combustibil, In timp ce guvernul francez
a respins apelurile opozitiei de a reduce taxa pe valoarea adaugata (TVA) la benzina. Italia are in vedere utilizarea
veniturilor din TVA generate de preturile mai mari pentru a finanta o reducere a accizelor la combustibil.

Diferenta fata de 2022 este ca pandemia de COVID-19 si criza energetica care a urmat au lasat deficite bugetare
in economiile europene cu aproape trei puncte procentuale mai mari decat in 2019, a precizat Frank Gill.

Cresterea economica este mai slaba decit acum patru ani, iar costurile cu dobanzile sunt mai mari, in timp ce
guvernele europene deja majoreaza cheltuielile pentru aparare. Germania 1si intensifica imprumuturile pentru un
plan masiv de stimulare.

Desi cotatia barilului de petrol a ajuns la 120 de dolari saptaména aceasta, apropiindu-se de varful din 2022,
situatia energetica a Europei nu este chiar aceeasi ca in 2022. Preturile gazelor au crescut cu peste 50% de la
inceputul razboiului, dar chiar si asa sunt departe de nivelurile de peste 300 de euro pe megawatt-ora atinse in
2022. Si Europa nu se grabeste sa Inlocuiasca niciun furnizor, aga cum a facut cu Rusia.

Dar daca preturile ridicate vor persista si guvernele trebuie sa ofere sprijin, acest lucru ar putea amplifica
presiunile fiscale din Franta si Marea Britanie, avand In vedere deficitele lor bugetare mari, a declarat saptamana

trecuta Federico Barriga-Salazar, seful departamentului de ratinguri de la Fitch.

In Europa Centrala, S&P a declarat ca ratingul de tip "investment-grade" al Ungariei se confrunta cu riscuri, avand
in vedere masurile de sprijin deja generoase existente Tnaintea alegerilor din aprilie.

Spania, Portugalia si Grecia au finante mai solide, dar cheltuielile mai mari ar putea compromite redresarea lor, a
spus Barriga-Salazar.

In ceea ce priveste Italia, care a parcurs un drum lung pentru a-si reface reputatia fiscala, Scope Ratings a avertizat
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ca incetinirea cresterii ar putea complica iesirea sa din masurile de disciplina bugetara ale Uniunii Europene.

Avand 1n vedere spatiul limitat de actiune, masurile de sprijin, pe care guvernele le-au mentinut ample in 2022,
vor trebui sa fie limitate i mai tintite de data aceasta, au declarat economistii Barclays. Oficialii din Marea
Britanie i Germania au reiterat deja acest mesaj.

Analistii bancii Morgan Stanley au declarat ca masurile de sprijin energetic ale guvernelor din zona euro au
reprezentat 3,6% din PIB in perioada 2022-2023, cand regulile UE de limitare a deficitelor au fost suspendate in
timpul pandemiei. Acum, estimeaza analistii, aceste state ar putea oferi doar un sprijin de aproximativ 0,3% din
PIB pe an, respectind in acelasi timp regulile UE.

Daca Strimtoarea Ormuz raméne Inchisa mai mult de o luna si exista semne ca cresterea economica slabeste, UE
ar putea permite unor tari sa se abata temporar de la reguli, estimeaza analistii Morgan Stanley, care se asteapta
ca tarile membre sa cheltuiasca pana la 0,6% din PIB pe an pentru a finanta masuri specifice. Cu toate acestea, ar
fi nevoie de o recesiune severa pentru ca UE sa isi suspende din nou regulile, subliniaza analistii Morgan Stanley.

Mai important, costurile mai mari cu serviciul datoriei reprezinta o constrangere n sine.

"Nu vad nicio tara care sa fie foarte axata pe politici fiscale in acest moment, deoarece se tem ca vor fi pedepsite",
a declarat Gregoire Pesques, director de investitii la administratorul de active Amundi.
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