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m N 2021 / BNR a obtinut un profit de 2
miliarde lei si a virat la bugetul de stat

1,61 miliarde lei
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® Protectia oceanelor: autoritatile,
invitate sa treaca de la vorbe la fapte
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OCCIDENTUL / Rusia preia controlul
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GRAM AUR = 273,0029 RON

FRANC ELVETIAN = 4,9311 RON

EURO = 4,9461 RON

DOLAR = 4,7286 RON

Vareusi Cehia sa faca
fata ecuapel ruse?

Desi din decembrie 2021 Cehia are un guvern conser- (8
vator-liberal, dupd succesul neasteptat al partidului actua- P
lului prim ministru Petr Fiala impotriva fostului prim mini-
stru populist Anirej Babis, linia pro-europeand a lui Emma- 4
nuel Macron nu este atét de clar continuatd.

¢ fondul rizboiului din Ucraina,
intr-o discretic aparentd, a avut
loc transferul presedintiei rotati-
ve a Consiliului UE de la Franta
la Republica Ceha. in conditiile celor
patru luni de razboi din Ucraina,
presedintia franceza a avut rezultate
bune. Dar au fost ele pe masura ambitii-
lor presedintelui Emanuel Macron?
in fata neprevizutului - atacul Ru-
siei asupra Ucrainei pe care francezii,
ca multi ali vestici nu l-au considerat
probabil - diplomatii francezi au reusit
si negocieze cele sase randuri de san-
ctiuni impotriva Rusiei, primirea celor
sase milioane de refugiati ucraineni,
ajutorul financiar si militar si acorda-
rea statutului de stat candidat la Uniu-
nea Europeand pentru aceastd tara di-
strusd de un razboi provocat nu numai

1

de ambitiile imperiale ale unui pseu-
do-stat, cat mai ales de incercarea de a
provoca un cutremur care sa duc la
schimbarea ordinii globale de dupd al
doilea razboi mondial.

in aceste noi circumstante, presedin-
tele Macron - aflat oricum intr-o compli-
catd ecuatie electorald in Franta, cu ale-
geri prezidentiale in aprilie si parlamen-
tare in iunie - a fost constrans, in calitatea
sa de lider al presedintiei rotative a UE,
s mentin dialogul cu Viadimir Putin

Ori, cum Occidentul a ficut tot posi-
bilul pentru a nu se ldsa antrenat in acea-
sta confruntare, situatie in care o victorie
categoric a Ucrainei riméne mai degra-
b improbabild, Macron a introdus tema
neumilirii Rusiei” ca element al nego-
cierii post-conflict.

(continuare in pagina 3)

Actiunile bancilor din
Europa aratd apropierea
unei depresiuni
economice fara precedent

analizi recentd de la Credit
Suisse, preluatd de cotidianul
The Telegraph, arati
¢ preturile actiunilor
bancilor din Europa indica
apropierea unei depresiuni
economice. Nivelul acestora
implic “o cidere de 40% a
preturilor de pe piata imobilia-
i, o cadere a PIB-ului de 9
-10% i 0 cresterea a somajului
pind la circa 12% in urmitorii
trei ani”, dupa cum scri cotidianul bri-

CALIN
RECHEA

re din Europa raportate la valoarea acti-
velor tangibile din bilant mai arati ca
“investitorii se asteapta la dete-
riorarea brutala a activelor”.
Dupé prabusirea din perioada
crizei financiare globale, valoa-
rea medie a indicelui STOXX
Europe 600 Banks a fost de circa
166 de puncte, cu 70% sub maxi-
‘mul inregistrat in 2007, iar nive-
lul actual este cu 76% sub maxim
(vezi graficul). De la invadarea
Ucrainei indicele bancilor europene a
scazut cu 20%.
(continuare in pagina 11)

actiunilor bancare STOXX Europe 600 Banks

tanic.
Prefurile actuale ale acfiunilor banca-
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Avertizorii de integritate,
fara protectie in fata
mai-marilor zilei

dcelarirea Directivei Euro-

pene 2019/1937 privind

avertizorii de integritate de

catre Camera Deputatilor in

procesul de implementare interna a re-

spectivului act normativ reprezinta o do-

vada ci majoritatea actualei clase politi-
ce a pus cruce luptei anticoruptie.

Reducerea prin legea adoptat sip-

taména trecutd de Camera Deputafilor, in

calitate de for decizional, a protectiei

oferité avertizorilor de integritate prin

Directiva Europeand nu poate fi explica-

té decat prin existenta unui interes co-

mun ai deputafilor PSD-PNL-UDMR si

avertizorii respectivi trebuie si o de-
sfisoare pentru protejarea intereselor
financiare ale statului si ale Uniunii
Furopene.

Initiatorii amendamentelor care au
schimbat pe plan intern sensul directivei
europene in materie si partizanii acestor
au afirmat ¢ legea respectiv nici nu era
necesara att timp cat Codul Penal incri-
mineazd la capitolul IV — Infractiuni
contra infaptuirii justitiei, articolul 267 —
infractiunca de omisiune a sesizrii.

Conform Codului Penal, aceasta in-
fractiune consta in fapta functionarului
public care, luind cunostintad de
sivirsirea unei fapte previzute de le-
gea penala in legdtura cu serviciul in
cadrul caruia isi indeplineste sarcinile,
omite sesizarea de indata a organelor
de urmarire penala. Infractiunea re-
spectivi se pedepseste cu inchisoare de
la 3 luni la 3 ani sau cu amenda. Cand
£ arsita din culpd, pedeapsa
este inchisoarea de la 3 luni laun an sau
amenda.

Ce nu se stipuleaza in Codul Penal si
nici in cel de procedurd penala este pro-
tectia de care functionarul respectiv ar
urma s beneficieze in urma sesizarii or-
ganelor de urmrire penala.

Directiva curopeani regleazi tocmai
acest aspect §i oferd protectie chiar si
avertizorilor de integritate anonimi.
Conform actului normativ european, ori-
ce persoana care detine informatii pri-
vind conduita necorespunzatoare la locul
de munca poate face avertizari.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Diversificarea portofoliului nu da intotdeauna rezultate. llustratie de MAKE

Pierder de
miliarde de le11n
sectorul bancar

® Cresterea dobanzilor din ultimele luni a adus devalorizari masive pentru
detinerile de titluri de stat ale bancilor

ai multe banci
din  Romania
s-au infruptat in
anii trecuti din-
tr-un un fel de
arbitraj al do-
banzilor

M - 0 prac-

tica riscantd pentru care a sosit

cu randamente mult mai mari.
Randamentul titlurilor pe lei cu maturita-
e pe zece ani, conform graficulu atasat,
s-a situat in medie la circa 4%, din sep-
tembrie 2014 pand septembrie 2021, in
timp ce dobinzile oferite deponentilor
nu ajungeau nici la 2%.

Aceastd schema de castig a determi-
nat unele banci s& imprumute statul din
banii deponentilor, chiar si cu zeci de mi-
liarde de lei. Va dau un exemplu: pentru
o sum de 10 miliarde de lei, cistigul

acestui arbitraj s-ar fi ridicat la peste 200

de milioane de lei pe an. Dar, ca in cazul

acum citeva luni s-au prabusit.

frumos

sa fie adevrat, §i in cazul acestei practici
aexistat un risc real, care multor banche-
i li s-a parut destul de improbabil.
Totusi, anul trecut, directorul adjunct al
directici de Stabilitate Financiara

de la BNR, Florin Neagu, averti-

7a asupra riscului la care sectorul

nota de plats. Bincile respective. | bancar rominesc se expune prin
ofereau dobénzi infime deponen- detinerea de titluri de stat.

tilor (cd asa era piata) si plasau intre timp inflatia a explodat si
apoi banii acestora, pe contul — pEN  a tras dobanzile dupa ca, lovind
bancii, in titluri de stat roménesti  MADADI__ puternic in valoarea titlurilor de

stat detinute de banci. Cand
dobanzile cresc, titlurile de stat se iefti-
nesc, §i se scumpesc cand dobanzile
scad. I consecintd, arbitrajul care le-a
adus bancilor participante profituri fru-
moase s-a incheiat de cteva luni, cand

lu, dacd o banca a cumpi-
rat in 2021 titluri de stat romanesti in lei
cu maturitate de zece ani i randament de
circa 4%, acum, in condiiile in care ran-
damentul a ajuns la 9%, banca sti pe o
pierdere contabila de 45% (9% minus
4% este 5%, 5i 5% inmultit cu 9 ani care
mai riman, face 45%). Insd nu este vorba
de o simpla fotografie contabila. Tn cazul
in care dobénzile continua si creascd,
aceste pierderi se pot transforma in
riscuri cat se poate de materiale.

Avand in vedere ci dobanzile puteau
s creascd, bancile si-au asumat un risc
urias cand au decis sa cumpere tiluri de
stat pe contul propriu. Dar aceste banci
au ales si parieze, cu banii deponentilor,
pe stagnarea sau chiar sciderea dobnzi-
for. A fostun paru risan, dar asuma.

au inceput sa se pierderile
contabile din achizitiile anilor anteriori.
Avénd in vedere ca in anul 2022 ran-
damentul tithurilor de stat pe lei a explo-
dat (la cele pe zece ani crescand de la 5%
cat era la inceputul anului la circa 9% cat
este acum), prefurile titlurilor emise pana

Anul inceput si
urce, lucrurile au luat o intorsatura apa-
rent neasteptata i totodatd brutala. Cat
timp dobanzile pentru lei la depozitele
bancare sunt in medie peste 4%, (procen-
tul randamentului mediu pentru titlurile
cumpirate intre anii 2014 si 2021), ban-

cile detindtoare de astfel de titluri de stat
isi erodeaza capitalurile proprii.

Pentru a putea mentine titlurile cum-
parate pe contul propriu, o banca trebuie
i mentind un anumit nivel de depozite
corespunzitoare. lar aceste depozite se
intretin cu dobanzi. in acest moment,
aproape toate bancile platesc cel putin
5% la depozitele pe termen mai lung si
avand in vedere nivelul inflatiei si randa-
mentul actual al titlurilor de stat,
dobanzile platite de banci pentru depozi-
te se mai pot aprecia destul de mult. La o
simpla cautare pe Internet pentru
dobanzi la depozite in lei, existd deja
oferte care depisese 7,5% anual.

Asadar, bancile care detin titluri de
stat cumpdrate pana acum céteva luni, au
inceput s inregistreze pierderi, iar ace-
stea se vor mari. In cazul in care dobanzi-
Ie se mentin elevate, sau mai cresc, ban-
cile care detin multe titluri de stat (rapor-
tat la capitaluri proprii) vor avea nevoie
de recapitalizare. lar pentru ajutor vor fi
nevoite si apeleze fie la investitori, fie la
BNR sau la stat.

(continuare in pagina 4)




