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GRAM AUR = 266,7598 RON

FRANC ELVETIAN = 4,9667 RON

EURO = 4,9126 RON

DOLAR = 4,6804 RON

Un putinian la Paris

Vezi, tat varba Jui Tache Farfuridi: ori-ori. Ori pace,

dar atunci firé garantii pentru Rusia nu se poate, ori
rézboi, dar atunci sd nu va mai mirati daca o s va
trezifi intr-o bund zi cu Putin in sufragerie. ori dacé
nu cu el, cu vreuna dintre gogoloaiele lui nucleare.

omnul Macron, Presedintele

Frantei, a facut-o iar de oaie

A tras o fiigd pind in Ameri-

ca, sa se faci de ris pe marea
scend politica a lumii. Nu de alta, dar
aici, prin Furopa, nu mai spun prin
Franta, mi-1 mai baga aproape nimeni
in seama. Dupa ce i-a strins mina i
Biden un sfert de ord, uitind cu tan-
drefe de orice protacol, s-a grabit si
ne spuna, tocmai de acolo de peste
ocean, ce ¢ de facut cind s-o hotari
Putin s vin la masa negocierilor ca
s se termine odati cu “povestea asta
agansanta” din Ucraina: si-i dam
omului, adica Tui Putin, garantiile de
securitate de care are atit de neapara-
ti nevoie! Veri, tot vorba lui Tache
Farfuridi: ori-ori. Ori pace, dar atunci
fird garantii pentru Rusia nu se poa-
te, ori rizboi, dar atunci sa

dnu va mai
mirati daci o 54 v tre7iti intr-o bund

7i cu Putin in sufragerie, ori dac mu
cu el cu vreuna dintre gogoloaicle
lui nucleare. Tin aceasta dilema, mu
puteti iegi, am 7is' Stai §i te minune-
7i, dupi care te intrebi cam cit de
adine poate fi putul gindirii acestui
trist §i Tidicol personaj care vorbeste
nu doar in numele i, ci al Frantei,
fitd s inteleagi micar ceea ce spu-
ne. Rarcori a fost mai voluptuos si
mai fira de rusine afigats, de ciitre un
personaj atit de sus pus, lipsa notiuni-
Tor elementare pentru intelegerea hn-
mii internationale i a temeiurilor pe
care sunt 7ate interactiunile dintre
state. Si facem, totusi, exercitiul
obligatoriu de a-l Tua in serios si s
vedem cam despre ce ar putea fi vor-
ba Deunde vin pericolele atit de gra-
ve la adresa securitatii Rusiei? Care
sunt acelea?

(continuare in pagina 3)

DUPA PERFORMANTELE EXCEPTIONALE DIN

ULTIMII ANI

Se contureaza o
decada mai putin
propice pentru pietele

de actiuni

@ in ultimii zece ani, randamentul anualizat al indicelui
S&P 500, ajustat cu inflatia, a fost de 12,7%, conform
Moneychimp ® Mihai Caruntu, AAFBR: ”Ne indreptam
catre o perioada in care profiturile companiilor vor fi mai
putin predictibile si mult mai volatile fata de ultimii ani”

® Florian Munteanu, consultant de investit

”Cred cd va

aparea o diferenta mare de performanta intre actiunile de tip

value si cele de tip growth”

Itima decadi a fost excelenti
pentru pietele de actiuni. Po-
litica relaxati a bincilor cen-
trale, in frunte cn Rezerva

Federali - ce a timt dobanzile la mini-

me istorice, cresterea economici sta-

bila, inflatia scizutd si linistea din
plan geopolitic au conturat climatul
propice dezvoltarii multor companii
care, prin rezultatele obtimute sau per-
spectivele de crestere, au sustinut pre-
turilor actiunilor

T perioada 2011 - 2021, randamen-
tul anualizat al indicelui S&P 500 cu

dividendele incluse a fost de 15,2%.
iar in termeni reali (ajustat la inflatie)
sa ridicat la 12,7%. Tn ultimii 30 de
ani, randamentul anualizat al cosului
de actiuni a fost de 11,3%, respectiv
8,7% daci Twim in calenl si inflatia,
conform Moneychimp
Sunt rate ce au ganse reduse sisere-
‘Pete in urmiitorii ani, cred specialistii
consultati de ziarul BURSA. Tn apinia
Tor, mediul s-a schimbat inti-un mod
semnificativ.
ANDRETTACOMT

(continuare in pagina 11)

Sentix: Semnale ale
sfarsitului recesiunii,
desi recesiunea nu a
inceput cu adevarat

ndicii increderii investitorilor pri-
vind activitatea economici din
7ona ewro au inregistrat o nowi
crestere peste asteptiri in decem-
brie 2022, caracterizati drept surprin-
7itoare, dupi cum arati ulfi-
ml raport de la Sentix GmbF
(vezi graficul).

Tndicele agregat a crescut cu
9,9 puncte fati de hma preceden-
i, cel mai mare avans hunar din
ultimele 30 de hni, péni la -21

recesine, cu foate ¢ aceastA fazinua
inceput cu adeviirat”™

Cregterea simultana a_ indicelui
asteptirilor §i a indiceli situatiei cu-
rente este considerati neobignuitd §i
este inferpretati drept o “corec-
tare” a reactiilor exagerate din
Tunile anterioare. Cu toate ace-
stea, noua evolufie nu trebuie
inferpretatd ca o inversare gene-
rald a tendintei negative, dupi
cum accentueazi economistii

N . CALIN
de puncte, in condifiile in care AN dela Sentix, far “pericolul unei
indicele asteptirilor i CTESCUt CUl mmmmmmmmmmm Tecesiuni 1 fost incé evitat™,

10,3 puncte, pénd la -22 de puncte, iar
indicele conditiilor curente a crescut cu
6 puncte, pénd la 20 de puncte

Toup ce arati ci tendinta pozitivi
este observata in Germania, China,
Statele Unite si la nivel international,
analistii de la Sentix subliniazd ca
“semnalele indicd un stirsit al fazei de

‘mai alesin conditiile in care se observa
reluarea tendintei de crestere a
prefurilor energici.

Povara acestor prefuri va fi 5i mai
mare pentru gospodariile din 7ona
euro in 2023 comparativ cu anul cu-
rent, conform estimérilor de la Sentix.

(continuare in pagina 12)

INTERDICTIE STABILITA DE CJUE, IGNORATA DE LUXEMBURG

Registrul beneficiarilor
reall, accesibil
profesionistilor

financiari §1 jumalistilor

® CJUE a decis in 22 noiembrie ca unele dispozitii din directiva europeana privind
combaterea spaldrii banilor si finantarea terorismului incalca Carta Drepturilor
Fundamentale in Uniunea Europeana ® Dispozitiile respective din directiva permiteau
liberul acces la informatiile privind actionarii reali ai companiilor ® Dupa decizia CJUE,
Luxemburg a decis sa permita accesul la informatiile respective doar anumitor categorii
profesionale ® Masura este luatd pana cand Comisia Europeana va modifica directiva in

urma deciziei CJUE
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Albirea baniilor. llustratie de MAKE

irectiva  europeani
privind combaterea
fraudelor financiare
§i a spalarii banilor
pare lipsitd de consi-
stentd i privinta
transparentei  date-
Tor in urma deciiei
din 22 noiembrie a Curtii de Justitic a
Uniunii Furopene (intr-o0 cawra pri-
vind autoritatile din T.uxemburg), care
a stabilit, pe considerente ce fin de di-
rectiva privind protectia datelor perso-
nale si pe disporitiile Cartei Drepturi-
lor Fundamentale in UF, ci accesarea
de catre public a datclor din Tegistrul
beneficiarilor reali ai activitatii unei

companii u este legala. Astfel, n 22
noiembrie, CTUF. a mvalidat dispozi-
tia previzutd in directiva europeant
care prevedea ca informatiile privind
beneficiarii reali ai societatilor comer-
ciale fnfiintate pe teritoriul statelor
membre s fie accesibile in toate cazu-
vile oriciirui cetitean

“Accesul publicului larg la informa-
fiile privind beneficiarii reali constituic o
ingerinta grava in drepturile fndamen-
tale la respectarea vieti private s lapro-
tectia datelor cu caracter personal, inge-
Tintd care nu este nici limitatd la ceea ce
este strict necesar §i nici proportionald
cu obiectivul urmarit”, si-a motivat
CIUE decizia din 22 noiembrie

Potrivit informatiilor publicate de
presa dinT.uxemburg, in cadrl sedin-
tei de la CTUFE reprezentantul Autori-
tatii Furapene pentrn Protectia Date-
lor a pledat pentru restrictionarea ac-
cesului laacest registru chiar i perso-
anelor care dovedesc un interes s
tim, motivandu-gi pozitia prin necesi-
tarea respectarii normelor GDPR. Po-
7itia Autorititii a fost contracarati de
avocatul general care a teprezentat
statul T.uxemburg in fata CJUF si care
considera ci accesul poate fi acordat
cu conditia ca autoritatile responsabi-
le cu registrul respectiv s cunoasci
identitatea persoanelor care le acce-
seazd.

Tmediat dupa decizia CIUF, care a
infimat partial directiva europeans
privind combaterea spilarii banilor,
Ministernl Justitiei din Tuxemburg a
analizat consecintele acesteia la nive-
Iul dreptului enropean in materie si
efectele asupra dreptului national §i a
ales i fac notd discordanta in acest
concert european al GDPR-uli exa-
cerbat, ammtand ieri, 6 decembric
2022, ca profesionistii din piata finan-
ciari gi jurnalistii trebuie s aibd acces
laRegistrul Beneficiarilor Reali, acces
celevafiacordat in urmatoarele 7ile

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)



