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Pierderide
miliardedelei în
sectorulbancar

l Creºterea dobânzilor din ultimele luni a adus devalorizãri masive pentru
deþinerile de titluri de stat ale bãncilor

M
ai multe bãnci
din România
s-au înfruptat în
anii trecuþi din-
tr-un un fel de
arbitraj al do-
bânzilor
- o prac-

ticã riscantã pentru care a sosit
nota de platã. Bãncile respective
ofereau dobânzi infime deponen-
þilor (cã aºa era piaþa) ºi plasau
apoi banii acestora, pe contul
bãncii, în titluri de stat româneºti
cu randamente mult mai mari.
Randamentul titlurilor pe lei cu maturita-
te pe zece ani, conform graficului ataºat,
s-a situat în medie la circa 4%, din sep-
tembrie 2014 pânã septembrie 2021, în
timp ce dobânzile oferite deponenþilor
nu ajungeau nici la 2%.

Aceastã schemã de câºtig a determi-
nat unele bãnci sã împrumute statul din
banii deponenþilor, chiar ºi cu zeci de mi-
liarde de lei. Vã dau un exemplu: pentru
o sumã de 10 miliarde de lei, câºtigul
acestui arbitraj s-ar fi ridicat la peste 200

de milioane de lei pe an. Dar, ca în cazul
oricãrui câºtig care este mult prea frumos
sã fie adevãrat, ºi în cazul acestei practici
a existat un risc real, care multor banche-
ri li s-a pãrut destul de improbabil.
Totuºi, anul trecut, directorul adjunct al

direcþiei de Stabilitate Financiarã
de la BNR, Florin Neagu, averti-
za asupra riscului la care sectorul
bancar românesc se expune prin
deþinerea de titluri de stat.

Între timp inflaþia a explodat ºi
a tras dobânzile dupã ea, lovind
puternic în valoarea titlurilor de
stat deþinute de bãnci. Când

dobânzile cresc, titlurile de stat se iefti-
nesc, ºi se scumpesc când dobânzile
scad. În consecinþã, arbitrajul care le-a
adus bãncilor participante profituri fru-
moase s-a încheiat de câteva luni, când
au început sã se materializeze pierderile
contabile din achiziþiile anilor anteriori.

Având în vedere cã în anul 2022 ran-
damentul titlurilor de stat pe lei a explo-
dat (la cele pe zece ani crescând de la 5%
cât era la începutul anului la circa 9% cât
este acum), preþurile titlurilor emise pânã

acum câteva luni s-au prãbuºit.
Spre exemplu, dacã o bancã a cumpã-

rat în 2021 titluri de stat româneºti în lei
cu maturitate de zece ani ºi randament de
circa 4%, acum, în condiþiile în care ran-
damentul a ajuns la 9%, banca stã pe o
pierdere contabilã de 45% (9% minus
4% este 5%, ºi 5% înmulþit cu 9 ani care
mai rãmân, face 45%). Însã nu este vorba
de o simplã fotografie contabilã. În cazul
în care dobânzile continuã sã creascã,
aceste pierderi se pot transforma în
riscuri cât se poate de materiale.

Având în vedere cã dobânzile puteau
sã creascã, bãncile ºi-au asumat un risc
uriaº când au decis sã cumpere tiluri de
stat pe contul propriu. Dar aceste bãnci
au ales sã parieze, cu banii deponenþilor,
pe stagnarea sau chiar scãderea dobânzi-
lor. A fost un pariu riscant, dar asumat.
Anul acesta când dobânzile au început sã
urce, lucrurile au luat o întorsãturã apa-
rent neaºteptatã ºi totodatã brutalã. Cât
timp dobânzile pentru lei la depozitele
bancare sunt în medie peste 4%, (procen-
tul randamentului mediu pentru titlurile
cumpãrate între anii 2014 ºi 2021), bãn-

cile deþinãtoare de astfel de titluri de stat
îºi erodeazã capitalurile proprii.

Pentru a putea menþine titlurile cum-
pãrate pe contul propriu, o bancã trebuie
sã menþinã un anumit nivel de depozite
corespunzãtoare. Iar aceste depozite se
întreþin cu dobânzi. În acest moment,
aproape toate bãncile plãtesc cel puþin
5% la depozitele pe termen mai lung ºi
având în vedere nivelul inflaþiei ºi randa-
mentul actual al titlurilor de stat,
dobânzile plãtite de bãnci pentru depozi-
te se mai pot aprecia destul de mult. La o
simplã cãutare pe Internet pentru
dobânzi la depozite în lei, existã deja
oferte care depãºesc 7,5% anual.

Aºadar, bãncile care deþin titluri de
stat cumpãrate pânã acum câteva luni, au
început sã înregistreze pierderi, iar ace-
stea se vor mãri. În cazul în care dobânzi-
le se menþin elevate, sau mai cresc, bãn-
cile care deþin multe titluri de stat (rapor-
tat la capitaluri proprii) vor avea nevoie
de recapitalizare. Iar pentru ajutor vor fi
nevoite sã apeleze fie la investitori, fie la
BNR sau la stat.

(continuare în pagina 4)
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Va reuºi Cehia sã facã
faþã ecuaþiei ruse?

P
e fondul rãzboiului din Ucraina,
într-o discreþie aparentã, a avut
loc transferul preºedinþiei rotati-
ve a Consiliului UE de la Franþa

la Republica Cehã. În condiþiile celor
patru luni de rãzboi din Ucraina,
preºedinþia francezã a avut rezultate
bune. Dar au fost ele pe mãsura ambiþii-
lor preºedintelui Emanuel Macron?

În faþa neprevãzutului - atacul Ru-
siei asupra Ucrainei pe care francezii,
ca mulþi alþi vestici nu l-au considerat
probabil - diplomaþii francezi au reuºit
sã negocieze cele ºase rânduri de san-
cþiuni împotriva Rusiei, primirea celor
ºase milioane de refugiaþi ucraineni,
ajutorul financiar ºi militar ºi acorda-
rea statutului de stat candidat la Uniu-
nea Europeanã pentru aceastã þarã di-
strusã de un rãzboi provocat nu numai

de ambiþiile imperiale ale unui pseu-
do-stat, cât mai ales de încercarea de a
provoca un cutremur care sã ducã la
schimbarea ordinii globale de dupã al
doilea rãzboi mondial.

În aceste noi circumstanþe, preºedin-
tele Macron - aflat oricum într-o compli-
catã ecuaþie electoralã în Franþa, cu ale-
geri prezidenþiale în aprilie ºi parlamen-
tare în iunie - a fost constrâns, în calitatea
sa de lider al preºedinþiei rotative a UE,
sã menþinã dialogul cu Vladimir Putin.

Ori, cum Occidentul a fãcut tot posi-
bilul pentru a nu se lãsa antrenat în acea-
stã confruntare, situaþie în care o victorie
categoricã a Ucrainei rãmâne mai degra-
bã improbabilã, Macron a introdus tema
„neumilirii Rusiei” ca element al nego-
cierii post-conflict.

(continuare în pagina 3)

Acþiunile bãncilor din
Europa aratã apropierea
unei depresiuni
economice fãrã precedent

O
analizã recentã de la Credit

Suisse, preluatã de cotidianul
The Telegraph, aratã
cã preþurile acþiunilor

bãncilor din Europa indicã
apropierea unei depresiuni
economice. Nivelul acestora
implicã “o cãdere de 40% a
preþurilor de pe piaþa imobilia-
rã, o cãdere a PIB-ului de 9
-10% ºi o creºterea a ºomajului
pânã la circa 12% în urmãtorii
trei ani”, dupã cum scrie cotidianul bri-
tanic.

Preþurile actuale ale acþiunilor banca-

re din Europa raportate la valoarea acti-
velor tangibile din bilanþ mai aratã cã

“investitorii se aºteaptã la dete-
riorarea brutalã a activelor”.

Dupã prãbuºirea 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 înregistrat în 2007, iar nive-
lul actual este cu 76% sub maxim
(vezi graficul). De la invadarea

Ucrainei indicele bãncilor europene a
scãzut cu 20%.

(continuare în pagina 11)
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Avertizorii de integritate,
fãrã protecþie în faþa
mai-marilor zilei

M
ãcelãrirea Directivei Euro-
pene 2019/1937 privind
avertizorii de integritate de
cãtre Camera Deputaþilor în

procesul de implementare internã a re-
spectivului act normativ reprezintã o do-
vadã cã majoritatea actualei clase politi-
ce a pus cruce luptei anticorupþie.

Reducerea prin legea adoptatã sãp-
tãmâna trecutã de Camera Deputaþilor, în
calitate de for decizional, a protecþiei
oferitã avertizorilor de integritate prin
Directiva Europeanã nu poate fi explica-
tã decât prin existenþa unui interes co-
mun ai deputaþilor PSD-PNL-UDMR ºi
chiar AUR în slãbirea activitãþii pe care
avertizorii respectivi trebuie sã o de-
sfãºoare pentru protejarea intereselor
financiare ale statului ºi ale Uniunii
Europene.

Iniþiatorii amendamentelor care au
schimbat pe plan intern sensul directivei
europene în materie ºi partizanii acestor
au afirmat cã legea respectivã nici nu era
necesarã atât timp cât Codul Penal incri-
mineazã la capitolul IV – Infracþiuni
contra înfãptuirii justiþiei, articolul 267 –
infracþiunea de omisiune a sesizãrii.

Conform Codului Penal, aceastã in-
fracþiune constã în fapta funcþionarului
public care, luând cunoºtinþã de
sãvârºirea unei fapte prevãzute de le-
gea penalã în legãturã cu serviciul în
cadrul cãruia îºi îndeplineºte sarcinile,
omite sesizarea de îndatã a organelor
de urmãrire penalã. Infracþiunea re-
spectivã se pedepseºte cu închisoare de
la 3 luni la 3 ani sau cu amendã. Când
fapta este sãvârºitã din culpã, pedeapsa
este închisoarea de la 3 luni la un an sau
amenda.

Ce nu se stipuleazã în Codul Penal ºi
nici în cel de procedurã penalã este pro-
tecþia de care funcþionarul respectiv ar
urma sã beneficieze în urma sesizãrii or-
ganelor de urmãrire penalã.

Directiva europeanã regleazã tocmai
acest aspect ºi oferã protecþie chiar ºi
avertizorilor de integritate anonimi.
Conform actului normativ european, ori-
ce persoanã care deþine informaþii pri-
vind conduita necorespunzãtoare la locul
de muncã poate face avertizãri.

GEORGE MARINESCU

(continuare în pagina 3)
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Deºi din decembrie 2021 Cehia are un guvern conser-

vator-liberal, dupã succesul neaºteptat al partidului actua-

lului prim ministru Petr Fiala împotriva fostului prim mini-

stru populist Andrej Babiš, linia pro-europeanã a lui Emma-

nuel Macron nu este atât de clar continuatã.


