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A repornit tiparnita si in
Statele Unite?

Socul de pe piafa repo din urma cu
aproape trei saptiméni, cand dobénzi-
le overnight pentru finantri garantate
cu titluri de stat americane au ajuns
pén la 10%, incd se resimte puternic.

Operatiunile derulate de Federal
Reserve saptimana trecutd aratd ¢ de-
ficitul de lichiditate din sistemul ban-
car american nu este deloc temporar si
nici nu pare a fi legat de incheierea tri-
mestrului al treilea din 2019.

Volumul mediu zilnic al sumelor in-
jectate pe piata a fost de 46,5 miliarde
de dolari, pe fondul unei operatiuni
repo de 63,5 miliarde in ultima zi a lu-
nii trecute (vezi graficul 1).

Dupa ce aanuntat, in urma cu doud
saptaméni, cd operatiunile repo se
vor derula pana in 10 octombrie, in-
clusiv prin intermediul unor opera-
tiuni cu maturitatea la 14 zile, Fede-
ral Reserve Bank of New York a ac-
tualizat calendarul la sfirsitul sap-
tamanii trecute.

Operatiunile repo overnight vor
avea loc pana la 4 noiembrie 2019, iar
sumele oferite bancilor vor fi de cel
putin 75 de miliarde. Pe linga acestea,
FRBNY aanuntat i operatiuni repo cu
maturitati de 6, 14 i 15 zile, unde su-
mele oferite vor fi de cel putin 35 de
miliarde de dolari.

Parametrii si calendarul operatiunilor
pot fi modificate in functie de conditiile
de piatd, dupd cum se arat in comunica-
tul de presa de pe site-ul FRBNY.

Pe fondul prelungirii semnificative

aperioadei de injectare a lichiditatii pe
piata interbancara, Zerohedge scrie ci
“operafiunile temporare de piat par si
devina permanente”.

Efectele au inceput deja sa se obser-
ve la nivelul bilantului Federal Reser-
ve, care si-a oprit tendinta de scadere si
a revenit pe o traiectorie crescitoare
(vezi graficul 2).

Conform datelor oficiale de la
FRBNY, bilantul bancii centrale ame-
ricane a crescut cu aproape 185 de mi-
liarde de dolari in intervalul 4 septem-
brie 2019 — 2 octombrie 2019, in con-
ditiile in care cele trei operatiuni repo
de 14 zile, a caror valoare cumulata
este de 139 de miliarde de dolari, nu au
ajuns inca la maturitate.

Cele trei scadente vor fi in 8, 10 si
11 octombrie 2019, conform datelor
de la FRBNY, iar analistul Wolf Ric-
hter scrie pe blogul siu ca “suma este
foarte mare si poate aduce probleme
pe piata repo”, insi “dacé cererea pen-
tru operatiunile de 14 zile se reduce
sau dispare, iar cererea pentru opera-
{iunile overnight va fi consistent redu-
sd, atunci vom sti ca problemele nu
mai existd, cel putin deocamdata”.

Reuters a scris recent ca JP Morgan,
0 banci ale carei active se ridica la cir-
ca 2,7 trilioane de dolari, ar putea fi
una dintre sursele turbulentelor de pe
piata repo.

C.R.

(continuare in pagina 7)

Surse:

HSBC taie inci

10.000 de posturi

HSBC Holdings Plc, cea mai mare
banca din Europa - dupa capitalizarea
de piatd, vrea sa elimine pana la
10.000 de locuri de munca, adica mai
bine de 4% din totalul global, ca parte
aunui plan masiv de reducere a costu-
rilor, anunia Financial Times (FT).
mentionand ¢ informatia — furniz
de surse apropiate situatiei - vine la nu-
mai citeva saptamani dupé ce condu-
cerea bancii a anuntat disponibilizarca
a peste 4.000 de salariafi.

Noile reduceri de personal vor afec-
ta in special posturile cu salarii mari si
vin in contextul micsorarii dobanzilor,
al Brexit-ului i al razboaielor comer-
ciale, conform surselor.

Oficialii HSBC au refuzat sa faca
declaratii privind informatia publicata
de FT.

insd, una dintre sursele citate a de-
clarat: “De ani de zile stim ca trebuie
s facem ceva in privina bazei noastre
de costuri, cea mai mare componentd a
acesteia fiind personalul. Acum facem
acest lucru, in sfargit, Exista unele mo-
dele foarte grele. Ne-am intrebat de ce
avem atat de multi salariai in Europa
atunci cand am obfinut venituri cu
doua cifre in anumite parti din Asia”.

HSBC avea 237.685 de angajali la
nivel mondial, la finele lunii iunie. No-
ile reduceri de locuri de munca ar pu-
tea fi anuntate in mod oficial la
sfargitul acestei luni, atunci cand

HSBC isi va raporta rezultatele finan-
ciare aferente trimestrului al treilea,
scrie Financial Times. fn primul seme-
strudinanul curent, banca a realizat un
profit inainte de taxe de 12,41 miliarde
de dolari, cu 16% mai mare fata de
acelasi interval din 2018.

Amintim august, HSBC infor-
ma ca va elimina circa 4.000 de locuri
de muncd intr-un nou program de
restructurare care presupune si demi-
terea directorului executiv (CEO)
John Flint dupa numai 18 luni de man-

dat.

HSBC I-a demis pe John Flint intr-o
migcare surprinzitoare, descrisa de
presedintele bancii ca fiind necesara
pentru accelerarea progresului priori-
tatilor strategice, precum redresarea
operafiunilor din SUA.

Unele surse apropiate situatiei spu-
neau, conform Reuters, ca plecarea lui
Flint este rezultatul diferentelor de
opinie din cadrul conducerii cu privire
la aplicarea strategiei sale.

Flint, in varsta de 51 de ani, a condus.
operatiunile de retail si management al
averilor din cadrul HSBC inainte sa de-
vina CEO, in februarie 2018. Numirea
sa a fost prima decizie majord luata de
primul presedinte al HSBC, venit din
exterior, Mark Tucker, care a intrat in
boardul bancii la finele lui 2017.

ALINA VASIESCU

monetara al BNR

nd te-ai pus singur la colt,
prin ignorarea greselilor de
politicd monetara, ale tale
sialealtora, singura
misurd “eficientd”
ramane doar ridica-
rea privirii catre
Cersi facerea semnului crucii.
Se pare cd acesta este stadiul
in care a ajuns i Banca Natio-
nald a Romniei, dupi cum
aratd declaratiile recente ale
guvernatorului Mugur Isdrescu, de la
conferinta de presa care a urmat sedin-
tei de politicd monetara.
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Initial, conducdtorul Bancii Na-
tionale a precizat ca “tulburarile in-
ternationale lovesc mai puternic in
economiile marginale, peri-
ferice, asa cum este si Roma-
nia”.

Doar acum a avut aceasta
revelatie guvernatorul? Greu
de crezut. Atunci de ce a con-
tinuat BNR s aplice o poli-
tica monetara prociclica si
dupi criza, cand lectiile aceste-
ia au fost asa de dureroase pentru
tara noastra?

Mai mult, caracterul prociclic al po-

Evolutia indatorarii cumulate a companiilor
nefinanciare si populatiei (mld. |
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liticilor fiscale §i monetare, in conditii-
le in care am beneficiat, indirect, si de
politica monetard ultra-relaxati a
BCE, a avut ca rezultat irosirea unei
noi ocazii de construire a unei econo-
mii flexibile si robuste.

Mentinerea dobanzii de politicd
‘monetard la 2,5% a fost caracterizata,
de guvernatorul Isirescu, drept o inti-
rire relativd a politicii monetare, prin
raportarea la deciziile recente ale ma-
rilor banci centrale de a reduce
dobanzile.

De asemenea, Mugur Isdrescu a su-
bliniat ca “nu orice derapaj fiscal poate
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fi combatut de o politici monetard
intarita”.

Tocmai aici este problema. Politica
monetard trebuie “ajustatd” astfel
incét s nu faciliteze aparitia derapaje-
lor fiscale, pentru ca reactia ulterioara
poate, intr-adevir, sa facd mai mult riu
decat bine.

Au mai fost si comparatii cu
dobénzile de referint din farile veci-
ne, care sunt inca sub rata inflatiei, dar
pe fondul unor conditii subst:
ferite in ceea ce priveste deficitele ex-
terne.
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