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BANCILE CENTRALE, INVESTITORI ACTIVI PE BURSA

Bogdan Glavan:
“La viitoarea criza, se va
pune problema confiscarii
actiunilor la bursa”

ancile centrale, fondurile

publice de pensii si fon-

durile de investitii suve-

rane, care detin active re-

prezentand 40% din Produsul Intern

Brut (PIB) al planetei, cumpara vo-

lume tot mai mari de actiuni listate la

bursele de valori, se arata in raportul

Global Public Invest 2014, realizat

de Forumul Institutiilor Financiare si
Monetare Publice (OMFIF).

Cele 400 de entitati (157 banci

centrale, 156 fonduri publice de

telor si cautare de noi surse venit, in
conditiile reducerii ratelor de
dobanda, cauzate de eforturile ban-
cilor centrale sa reporneasca econo-
mia globald, precizeaza autorii stu-
diului.

in urma crizei financiare, au apa-
rut diverse forme de “capitalism de

Profesorul de economie Bogdan
Glavan considera ca aceste investitii
cresca capacitatea bancilor centrale
sa manipuleze bursele.

“Mai exact, bancile centrale au
ajuns ele insele sd vineze randamen-
tele, sd intre in goana speculativa
dupa profit, dupa ce tot ele au redus
la zero profitabilitatea investitiei in
active... sigure (da, da!). Acesta este
apogeul politicii de bail-out si de re-
suscitare a economiei: cu banii tipa-
riti statele preiau controlul sistemu-
lui financiar si distrug fiecare fibra
sandtoasa a acestuia, inclusiv piata
de actiuni (bursa), ideratd buso-

DORU LIONACHESCU:

“Fondurile de hedging au
inceput sa cumpere credite

neperformante de la noi

299

® “Anul acesta vom vedea recapitalizari, exit-uri, vanzari de portofolii si
fuziuni care sa repozitioneze sistemul bancar” ® “Volksbank a vandut
credite imobiliare neperformante de jumatate de miliard de euro si cred ca
este doar inceputul” ® “Daca bancile nu incep creditarea, nu vom avea o
crestere consistentd a economiei” ® “Sunt surprins de faptul cd inca exista
profit in sistemul bancar - inseamna ca bancile continua sa descarce
costurile crizei pe clientii buni”

ondurile straine de hedging

au inceput sa cumpere cre-

dite neperformante de pe

piata noastrd, dupa cum

ne-a spus Doru Lionachescu,
presedintele Capital Partners.

Domnia sa sustine c¢i una dintre

pr 1 ari pentru ban-

la economiei de piata si chintesenta
materiald a capitalismului”, a scris
domnia sa, pe blogul sau, Logica
Economica.
Aceastd evolutie nu reprezinta
altceva decat inca un pas pe drumul
ializarii investitiilor,

civine din sectorul creditelor neper-
formante, care nu se stabilizeaza.
Doru Liondchescu ne-a explicat:
“Cand unu din cinci euro nu se
intorc de la clienti, bancile au pro-
blema mare si trebuie rezolvata - fie

stat”, mentioneaza domniile lor.
Potrivit calculelor OMFIF, banci-
le centrale au pierdut venituri din
dobanzi de 200 — 250 miliarde dola-
11, ca urmare a reducerii randamente-

pensii si 87 fonduri

dolari, ceea ce le transforma intr-o
forta pe pietele financiare, potrivit
raportului.

Investitorii publici se afla intr-un
proces de diversificare a plasamen-

lor in ultimii ani, ceea
ce a fost compensat partial de plati
mai mici ale dobanzilor la pasive.
Investitorii suverani par sa isi fi
majorat plasamentele in actiuni lista-
te cu cel putin 1 trilion dolari, in pe-
rioada recentd, conform raportului.

Bogdan Glavan, care continua:
“Deocamdata nimeni nu a nationali-
zat investitiile bursiere. Dar acest lu-
cru s-a intaimplat cu depozitele ban-
care, si nu o data n istorie. Nu trebu-
ie sa va mai amintesc de Cipru,
Argentina... Eibine, la viitoarea cri-
7 se va pune problema confiscarii
actiunilor pe care le aveti la bursa.

ALEXANDRU SARBU

(continuare in pagina 15)

prin fie prin fuziune.

Sunt sigur ca anul acesta vom vedea
astfel de miscari care si repozitio-
neze sistemul bancar. Vor fi fuziuni,

retrageri de pe piata, recapitali:
consistente, vanzari de portofolii de
credite. Problema trebuia rezolvata
de acum cinci ani daca exista vointa
necesara. Fondurile straine de hed-
ging deja se uitd citre Romania,
pentru a cumpdra credite neperfor-
mante. Ele cunosc aceasta meserie,
multe sunt specializate pe acest seg-

Doru Lionachesctl

ment, stiu sa gestioneze creditele
neperformante, sa facd bani din
aceste tranzactii”.

in opinia domnului Lionachescu,
creditele neperformante sunt vandu-
te la un pret de sub sub 10% din

valoarea lor reald: “Aceasta este
miza - sd cumpere la un pret co-
respunztor, incat prin executare sau
prin negociere cu fiecare client sa
poata obtine o marja de profit”.

in contextul in care majoritatea
creditelor neperformante sunt garan-
tate cu ipotecd, presedintele Capital
Partners ne-a spus ca deja sunt sem-
ne de dezghet pe piata imobili

Doru Lionachescu ne-a mai spus:
“Este o conjuncturd favorabila. Eu
vad miscari in aceastd piata.
Volksbank a vandut credite imobi-
liare neperformante de jumatate de
miliard de euro. Cred ca este doar
inceputul §i ca vom mai vedea astfel
de tranzactii. Acest lucru va contri-
bui la stabilizarea sistemului §i la ca-
pacitatea bancilor de a reincepe cre-
ditarea, pentru ca acest lucru se ur-
mareste. Daca bancile nu incep cre-
ditarea, nu vom avea o crestere con-
sistentd a economiei”.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 13)

funal oz
Angela Merkel
respinge relaxarea
normelor de deficit
bugetar

Germania nu va sustine modifi-
carea prevederilor Pactului de sta-
bilitate, respectiv relaxarea nor-
melor de deficit bugetar din zona
euro, potrivit afirmatiilor facute
ieri de cancelarul Angela Merkel,
care a respins propunerile vice-
cancelarului de la Berlin, Sigmar
Gabriel, in sensul unei flexibilitati
sporite.

Sigmar Gabriel a sugerat ca tarile
care se angajeaza la reforme ar putea
obtine mai mult timp pentru reduce-
rea deficitelor bugetare. Acesta a
mai propus excluderea costurilor
masurilor de reformare structurala
din calculul deficitelor publice.

Afirmatiile vicecancelarului i-au
deteminat pe unii sa considere ca
acestea au fost un apel la relaxarea
normelor ce solicitd mentinerea defi-
citului bugetar sub 3% din PIB, ma-
surd de care ar putea beneficia tari
precum Franta sau Italia.

Dar, Angela Merkel a declarat ca
s-a inteles cu Sigmar Gabriel in pri-
vinta faptului ¢ nu existd nevoia
modificarii Pactului de stabilitate.
“Pactul contine deja tot ce avem ne-
voie in termeni de flexibilitate pen-
tru depasirea problemelor”, a
subliniat cancelarul german.

Pactul de stabilitate si crestere este
menit s asigure disciplina bugetara
a statelor membre pentru evitarea
aparitia deficitelor excesive.
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OFERTA ELECTRICA

Stolojan: “Micii investitori, descurajati
intrucat se repeta fenomenul
suprasubscrierilor de la “Romgaz”

® Andreea Paul: “Actiunile Parchetelor in paralel
cu listarea pun presiune pe pret”

Trei fosti directori “Electrica™ si
noua angajati din filiale au fost pusi
sub urmarire penald, ieri, pentru
abuz in serviciu, chiar in a treia zi a
ofertei de listare a “Electrica”.

Unii considera ci penalizarea, in
Jjustitie, a celor care au prejudiciat

societatea este un semnal pozitiv
pentru investitori, in timp ce altii
spun ¢ aceste evenimente ar putea
pune presiune pe pret.

Oferta publica si actiunile DNA
sunt lucruri diferite, ne-a spus euro-
parlamentarul PDL, Theodor Stolo-
jan. Domnia sa a adaugat: “Cei care
au incdlcat legea trebuie sa plateasca.
Oferta merge inainte”.

Theodor Stolojan considerd, insa,
cdeste grav cd, din nou, “se intdmpla
acelasi fenomen ca la oferta Rom-
gaz”: “Desi incercam sa stimulam
micii investitori, constatim ca, din
nou, se admit speculatiile si fel de fel
de inginerii, avand in vedere ca
tranga micd din ofertd este deja su-

prasubscrisa.

Aceasta practicd, unde o serie de
indivizi, cu conexiuni in banci iau un
fel de credite, care devin active la
momentul stabilirii gradului de sub-
scriere descurajeaza investitorii
mici.

Este bine ci existd pachetul mi-
nim garantat, dar ce se intampla pe
segmentul cu discount pune sub
semnul intrebarii corectitudinea
acestei operatiuni si este in contra-
dictie cu ceea ce declarau, dupa ofer-
ta Romgaz, reprezentantii statului
care se ocupd cu privatizarea”.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 4)

RAPORT BERENBERG BANK

Bancile europene isi asuma
riscuri mari cu planurile
nerealiste de crestere

Bancile europene, care au un defi-
cit de capital cumulat de 300 de mi-
liarde de euro (406 miliarde dolari)
isi asuma riscuri substantiale prin
planurile nerealiste de crestere, po-
trivit analistilor “Berenberg Bank™
din Germania, anunta Bloomberg.

Un raport realizat de analistii ban-
cii, Nick Andreson si James Chap-
pell, arata ca in timp ce institutiile
europene de credit au tinte ambitioa-
se privind cota lor de piata, ele se
confruntd cu intensificarea concu-
rentei, cresterea economica slaba si
inasprirea reglementarilor.

“In vreme ce este putin probabil
ca planurile ambitioase privind veni-
turile §i rentabilitatea asociata sa fie
ndeplinite de banci, exista ingrijora-
ri mai mari”, scrie raportul, aver-
tizand: “Urmarirea unor astfel de
rate de crestere genereazd riscuri

1 “Berenberg Bank” are operatiuni de
1 bancé comerciala si privaté. Este
i una dintre cele cea mai vechi banci
1 din lume, respectiv cea mai veche
! bancé privata din Germania, fondaté
1 la Hamburg, in 1590.

substantiale in bilanturile contabile
ale bancilor”.

Bincile europene incearcd sa isi
majoreze veniturile in timp ce Banca
Centrald Europeana (BCE) mentine
dobanzile la un nivel minim record,
ceea ce reduce profiturile pe care
acestea le realizeaza din operatiunile
de creditare i tranzactiile cu obliga-
tiuni, potrivit raportului. Totodata, no-
teaza documentul, bancile §i-au majo-
rat capitalul, in conditiile in care BCE le
evalueazi soliditatea financiara. (A.V.)

(continuare in pagina 15)

STUDIU FGDB:

Aproape 40% din populatia bancarizata nu crede ca-si va mai
recupera banii in cazul falimentului unei banci

® Presa - principala sursa de informare privind procedura de restituire a banilor din depozite

n virtutea faptului ¢4 de anul viitor se va putea aplica sistemul de bail-in, care

utilizarea

EEY lua-

te de binci pentru recapitalizarea acestora, in cazul in care se vor afla in dificul-
tate, FGDB a comandat un studiu cu privire la gradul de cunoastere a sistemului
de garantare a economiilor si a atitudinii clientilor bancari faté de institutiile de

credit.

Schema de garantare a depozitelor deschise la bancile prezente pe plan local
a captat interesul publicului in primévara anului trecut, in contextul in care

Bank of Cyprus (BoC) Romania a fost inchisa aproape toats luna aprili
ce autoritétile cipriote s-au inteles cu creditorii i

, dupa
ernationali s foloseascé o

parte a depozitelor negarantate de la banca mami din Cipru pentru recapitali-

zarea acesteia.
BoC Romania are statut de filia
séu sunt garantate in Cipru,

, ceea ce inseamnd c& depozitele din portofoliul
imita a 100.000 de euro pentru fiecare client.

Impactul unui faliment bancar
asupra depozitelor (%)

Total (n=1242)

Am economii (n=253)

Nu am economil (n=989)

M Sarpierde W S

T

‘Sursa FGBD

37% din populatia bancarizata
ar pierde in totalitate eco-
nomiile in cazul in care o banca ar da
faliment, 41% sustine ca si-ar putea
recupera banii partial, iar doar 12%
cred ca si-ar putea recupera toti ba-
nii, precizeaza un studiu Mercury
Research, realizat pentru Fondul de
Garantare a Depozitelor in Sistemul
Bancar (FGDB). (A.S.)

(continuare in pagina 5)



