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Merkel: “Criza din zona
euro va mai dura”

Cancelarul german Angela Mer-
kel ºi-a avertizat colegii europeni în
privinþa optimismului prematur
legat de faptul cã actuala crizã a
datoriilor din zonã a fost
“îmblânzitã”, cerându-le liderilor
regiunii sã menþinã cursul
reformelor de politicã economicã ºi
fiscalã.

Oficialul de la Berlin a subliniat,
la finele sãptãmânii trecute, cã
reformele trebuie sã continue în
condiþiile în care economia zonei
euro este în recesiune, iar ºomajul
creºte.

“Povara politicã din acest proces
de transformare va fi resimþitã în
2013 ºi, probabil, în anii urmãtori”, a
spus Angela Merkel, adãugând: “S-a
fãcut mult, dar încã existã o perioadã
dificilã în faþa noastrã, pe care nu o
putem rezolva cu o singurã loviturã
sau cu o mãsurã unicã. Aºadar, nu
putem abandona zelul nostru re-
formist”.

Datoria Italiei a depãºit
2.000 miliarde euro

Datoria publicã a Italiei a depãºit
pentru prima datã în luna octombrie
2.000 de miliarde euro, ceea ce aratã
fragilitatea finanþelor publice ale
þãrii, în pofida mãsurilor de
austeritate impuse de Cabinetul
condus de premierul Mario Monti.

Banca centralã de la Roma a
informat, la finele sãptãmânii
trecute, cã datoria publicã a Italiei a
ajuns la 2.015 miliarde euro (2.640
miliarde dolari) în octombrie, de la
1.995 miliarde euro în septembrie.

Datoria publicã a Italiei a atins
120,1% din PIB în 2011 ºi ar urma sã
ajungã la 126,4% din PIB anul
acesta, conform estimãrilor
Guvernului þãrii. (V.R.)
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Nici bunã, nici rea,
ci proastã
Finanþarea producþiei, repro-

ducþiei ºi investiþiilor econo-
mice – aºa cum este relevatã

de empirica fe-
nomenului în
economiile Lu-
mii – necesitã
pe lângã resurse
financiare pro-
prii, ºi resurse
financiare atra-
se.

Din conside-
rente de econo-
micitate ºi rentabilitate, soluþia unui
mix riguros în care resursele proprii
de capitaluri sunt completate cu re-
surse de capital atrase – investiþii
strãine directe ºi credite – constituie
singura alternativã care poate confi-
gura la un nivel convenabil de efi-
cienþã finanþarea proceselor econo-
mice.

Îndeobºte, atragerea resurselor fi-
nanciare “lipsã” (necesarul de resur-
se de capital care depãºeºte dispo-

nibilul de capitaluri proprii) se reali-
zeazã prin angajarea de credite contra
cost.

Soluþia ieºirii din impasul pe
care-l convoacã în eficienþa econo-
micã costurile capitalurilor atrase
sub formã de credite, respectiv, cos-
tul timpului de utilizare ºi al raritãþii
induse (dobânzile) ºi costul riscului
de solvabilitate (prima de risc) a con-
vocat regândirea procesului de fi-
nanþare într-o manierã concep-
tual-funcþionalã care – operaþional –
sã contracareze sau, mãcar, sã liseze
inconvenientele financiare ºi econo-
mice specifice acestei metode de fi-
nanþare a afacerilor.

Dincolo de orice consideraþie pro
sau contra, mecanismul imaginat –
finanþarea societarã a afacerilor (pe
fond, o nouã paradigmã) – a revolu-
þionat atât regimul de finanþare a afa-
cerilor, cât ºi temelia socialã a proce-
selor economice din perspectiva
“existenþei împreunã”.

(continuare în pagina 2)

ÎN 2013,

SIF Moldova se va concentra pe
optimizarea portofoliului, reducerea
costurilor ºi comunicarea cu acþionarii
l Costel Ceocea: “Condiþiile pentru respectarea politicii de dividend
predictibile sunt asigurate”

Dupã un an în care rezultatele
bugetate vor fi depãºite, SIF2
Moldova îºi propune, în 2013,

sã se concentreze, în continuare, pe
continuarea procesului de optimizare a
portofoliului, pe reducerea costurilor ºi
pe comunicarea cu acþionarii, reiese
dintr-o scrisoare cãtre acþionari a dom-
nului Costel Ceocea, preºedintele – di-
rector general al SIF2.

”Poziþia noastrã privind direcþiile
principale de acþiune pentru 2013, ce
vor fi recomandate pentru viitorul
mandat al Consiliului de Admini-
straþie 2013- 2017 (care stã la baza
fundamentãrii programului de acti-
vitate 2013) constã în continuarea
modelãrii portofoliului prin analize
de oportunitate investiþionalã ºi
identificarea mãsurilor ce pot fi
adoptate în vederea optimizãrii aces-

tuia“, aratã Costel Ceocea.
Astfel, Consiliul de Administra-

þie al SIF Moldova a prelungit pe-
rioada de consultare a acþionarilor
cu privire la temele importante pri-

vind activitatea SIF Moldova, pânã
la finalul lunii ianuarie 2013.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)
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RADU GRAÞIAN GHEÞEA, CEC BANK:

“Provizioanele – riscul
principal pentru sistemul
bancar în 2013”

Reporter: Cum a evoluat, anul
acesta, creditarea la CEC Bank com-
parativ cu 2011?

Radu Graþian Gheþea: Atât pe
segmentul creditãrii, cât ºi pe cel al
depozitelor sunt convins cã vom
depãºi, la sfârºitul lui 2012, þintele
pe care le-am stabilit. Ne aºteptãm,
ca la sfârºitul acestui an, sã înregis-
trãm o creºtere a soldului de 4-5% la

credite ºi respectiv 7-8% la depozite,
faþã de anul precedent.

Pe segmentul creditãrii, creºterile
noastre de sold, deºi sunt spectaculoa-
se în comparaþie cu scãderile sau
creºterile mici care apar în sistemul
bancar românesc, nu reflectã, în tota-
litate, efortul nostru de creditare,
pentru cã având în vedere specificul
CEC Bank pe creditarea agriculturii,
în special producþia curentã, acest
lucru înseamnã finanþare pe termen
scurt. De exemplu, acordãm credite
în luna februarie, acestea sunt ram-
bursate în luna octombrie, astfel cã
în finalul anului nu sunt înregistrate

drept creºteri. Dacã ne uitãm la rula-
jul pe care l-a fãcut banca de-a lun-
gul anilor, dar ºi în 2012, practic sol-
dul creditelor a fost rulat de douã ori,
prin trageri ºi rambursãri care nu
sunt reflectate în soldul final al anu-
lui.

Am continuat sã ne concentrãm pe
creditarea sectorului agricol, dar am
avut apetit deosebit ºi pentru proiec-
tele finanþate din fonduri europene,
fie pentru agriculturã, fie pentru
adminstraþiile publice locale.

ELENA VOINEA

(continuare în pagina 13)

Muniþie nouã în înfruntarea
de la SIF Muntenia
l Raportul asupra activitãþii SAI Muntenia, semnat de Olimpiu Blãjuþ,
a fost publicat de administratorul SIF4, însã însoþit de replicã

Raportul asupra activitãþii
administratorului SIF4
Muntenia, SAI Muntenia

Invest, realizat, în toamnã, de cãtre
Consiliul Reprezentanþilor Acþio-
narilor ales la 7 iulie, a fost publi-
cat vineri ºi poate fi considerat
“muniþie” nouã în conflictul de la
SIF4.

Pe de o parte, raportul aduce la lu-
minã acuzaþiile pe care CRA condus

de Olimpiu Blãjuþ le aduce SAI
Muntenia ºi motivele pentru care
acesta dorea schimbarea administra-
torului. Pe de altã parte, replica SAI
nu s-a lãsat aºteptatã, administrato-
rul rãspunzând, pe puncte, acuzaþii-
lor ºi considerând cã CRA ºi-a
depãºit atribuþiile.

Comisia Naþionalã a Valorilor
Mobiliare obligase SAI sã publice
raportul respectiv, pe care CRA îl

transmisese împreunã cu o cerere de
convocare a AGA la SIF4.

Administratorul a þinut sã precize-
ze cã, deºi s-a conformat dispoziþii-
lor Comisiei, acest lucru nu înseam-
nã cã recunoaºte cã ar fi greºit ºi cã ar
renunþa la dreptul de a face contesta-
þie.

ALEXANDRU SÂRBU

(continuare în pagina 3)
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Concertarea la SIF-uri, în mâna CNVM
lDumitru Beze, AIPC: “Aceastã decizie ar fi trebuit luatã imediat dupã
ridicarea pragului de deþinere la SIF-uri”

Limitarea drepturilor de vot în
Adunãrile Generale la SIF-uri pen-
tru cei care depãºesc limita de deþi-
nere de 5% din capitalul social va fi
decisã de cãtre Comisia Naþionalã a
Valorilor Mobiliare (CNVM), potri-
vit unei instrucþiuni a arbitrului pie-
þei de capital.

Comisia poate lua decizia de limi-
tare a drepturilor de vot în AGA la
SIF-uri în urma verificãrilor realiza-
te în baza documentelor primite de la
SIF-uri, investitori sau de la Depozi-
tarul Central, precum ºi a altor
documente aflate la dispoziþia sa.

Dumitru Beze, preºedintele Aso-

ciaþiei Investitorilor pe Piaþa de Ca-
pital, considerã cã decizia CNVM
era una mult aºteptatã pe piaþa de ca-
pital, care ar fi trebuit luatã încã de la
modificarea pragului limitã de deþi-
nere la SIF-uri, de la 1% la 5%.

CNVM a publicat proiectul acestei
instrucþiuni la începutul anului, iar, de
atunci, AIPC a solicitat de douã ori
emiterea instrucþiunii respective pen-
tru evitarea unor “abuzuri” din partea
conducerilor SIF-urilor.

“AIPC a solicitat emiterea acestei
instrucþiuni înainte de Adunãrile Ge-
nerale din acest an. Dacã ar fi fost
adoptatã, am fi avut parte de mai pu-

þine scandaluri în acest an”, ne-a
declarat Dumitru Beze.

Totuºi, domnia sa salutã decizia
CNVM ºi considerã cã, uºor, uºor, prin-
cipiile guvernanþei corporative încep
sã punã stãpânire pe piaþa de capital.

“Toatã lumea trebuie sã înþeleagã
cã pe bursã se tranzacþioneazã în
special încredere ºi abia dupã ce o
vom restaura, mai repede ºi definitiv,
vom putea deschide oportunitatea
pentru dezvoltarea pieþei de capital”,
ne-a spus Dumitru Beze.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)

Constituirea provizioanelor reprezintã principalul risc pentru sistemul nostru

bancar, în 2013, care ar putea duce la scãderea sau reducerea drasticã a profi-

tabilitãþii instituþiilor de credit, ne-a declarat Radu Graþian Gheþea, preºedintele

CEC Bank, în cadrul unui interviu.

Provizioanele vor continua sã reprezinte o problemã pentru bãnci anul viitor, potrivit

domniei sale, care a adãugat cã nu se aºteaptã la “schimbãri în bine” în zona credi-

telor neperformante.

Cu toate cã anul viitor nu va fi unul uºor pentru sistemul nostru bancar, având

în vedere cã urmeazã sã se implementeze normele Basel III, care impun stan-

darde riguroase de lichiditate ºi de capital, preºedintele CEC Bank este de pãre-

re cã banking-ul are “un mare viitor”, în þara noastrã, datoritã oportunitãþilor de

investiþii în economie.

Domnul Gheþea ne-a mai spus cã se aºteaptã ca CEC Bank sã înregistreze, la

sfârºitul acestui an, un rezultat pozitiv, în contextul în care 2012 nu a fost un

an foarte bun în ceea ce priveºte calitatea portofoliului de credite.

DANIEL
IONESCU

Costel Ceocea


