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Contagiune declanºatã la
nivel global de “salvarea”
Credit Suisse?

A
utoritãþiledinElveþia ºi
din Europa s-au grãbit
sã afirme cã �salvarea�
Credit Suisse, prin pre-
luarea de cãtre
rivalul UBS, va
contribui la sta-
bilizarea secto-

rului bancar european, mai ales
pe fondul promisiunilor de asi-
gurare a lichiditãþii.

Dar dacã modul în care s-a
fãcut �salvarea�CSacontribuit
la subminarea directã a capitalizãrii a
unor importante bãnci europene ºi a
spulberat încrederea în titlurile de ca-
pital introduse dupã criza financiarã
globalã?

O adevãratã avalanºã a ºtirilor din
presa financiarã a fost declanºatã de

operaþiunea care trebuia finalizatã
pânã la deschiderea pieþelor, iar con-
cluzia a venit într-un comunicat al Au-
toritãþii de Supraveghere a Pieþelor Fi-

nanciare din Elveþia (FINMA),
unde se arãta cã �UBSvaprelua
în întregime Credit Suisse, prin
coordonarea strânsã dintre
FINMA, Confederaþia Elveþia-
nã ºi Banca Naþionalã a Elve-
þiei�.

Prima condiþie a preluãrii a
trimis o undã de ºoc pe pieþele

internaþionale, reflectatã de scãderea
masivã a acþiunilor unor giganþi ban-
cari, precum HSBC sau Standard
Chartered, la bursele din Asia.

�Susþinerea guvernamentalã extra-
ordinarãvadeclanºaoºtergerecomple-
tã avalorii nominale a tuturor acþiunilor

AT1 ale Credit Suisse, cu o valoare de
circa 16miliardeCHF, ºi va conduce la
creºterea capitalului de bazã�, se aratã
în comunicatul de la FINMA.

Titlurile AT1 (Additional Tier 1)
fac parte dintr-o categorie specialã de
obligaþiuni, care pot fi convertite în ca-
pital în condiþiile în care rata de adec-
vare a capitalului emitentului scade
sub un anumit prag.

Una dintre aceste emisiuni, din iu-
nie 2022, cu o valoare nominalã totalã
de 1,65 miliarde de dolari ºi un cupon
de 9,75%, s-a tranzacþionat la 35%din
valoarea nominalã în ultima zi a sãp-
tãmânii trecute la Bursa din Frankfurt.
Cotaþia s-a prãbuºit pânã la 0,56% din
valoarea nominalã dupã decizia auto-
ritãþilor elveþiene (vezi graficul).

(continuare în pagina 9)

Cooperarea între bursele
regionale - unul dintre
subiecteleconferinþeiBURSA
“Forumul investitorilor
2023 – Provocãrile ºi
oportunitãþile anului”

D
upã ce anul 2021 a
fost unul dintre cei
mai buni pentru inve-
stitori din ultimele de-
cenii, în 2022 ºi în pri-
ma parte a acestui an,
condiþiile fundamen-
tale s-au deteriorat.

Inflaþia ridicatã, dobânzile în creºtere
ºi impactul geopolitic ºi economic al
conflictului din Ucraina au afectat se-
ver randamentele portofoliilor. Opor-
tunitãþile de investiþii s-au redus ma-
siv, în condiþiile în care acþiunile ºi
obligaþiunile au suferit scãderi în ulti-
mul an ºi jumãtate, situaþie mai rar
întâlnitã deoarece, în mod normal,
aceste clase de active se miºcã în di-
recþii diferite, oferind diversificare.

Recent, colapsul unor instituþii de
credit americane în frunte cu Silicon
Valley Bank ºi turbulenþele din secto-
rul bancar european au zdruncinat
încrederea investitorilor ºi deponenþi-
lor, aducând un nou ºoc pentru pieþele
financiare. În ultimul an indicele ame-

rican S&Pare o scãdere de circa 11%,
în timp ce de partea noastrã a Atlanti-
cului, indicele Stoxx 600 s-a depreciat
cu 3%. În zona instrumentelor cu venit
fix, S&PUS Aggregate Bond Index a
coborât cu aproape 5%, în ultimele do-
uãsprezece luni.

Pentruanul curent sepreconizeazãcã
inflaþia va scãdea, dar va fi cumult peste
þintele bãncilor centrale, dobânzile vor
rãmâne ridicate, iar economiile, chiar
dacã nu vor intra în recesiune, probabil
vor încetini, ceea ce în final se va vedea
în profitabilitatea companiilor, cu im-
pact asupra preþurilor activelor financia-
re. Înplus, turbulenþele recentedin siste-
mul bancar au stârnit îngrijorãri privind
apariþia unei noi crize.

Conferinþa hibrid �Forumul Inve-
stitorilor 2023 � Provocãrile ºi oportu-
nitãþile anului (link activ: Forumul
investitorilor 2023 | BURSA.RO)� or-
ganizatã astãzi de Grupul de presã
BURSA, la care participã reprezen-
tanþi ai autoritãþilor, administratori de
fonduri, directori de companii listate,

analiºti, brokeri ºi investitori indivi-
duali, îºi propune sã deceleze contex-
tul macroeconomic internaþional, per-
spectivele acestui an ºi impactul asu-
pra pieþelor financiare.
Piaþa noastrã de capital în
contextul actual

La Bursa de Valori Bucureºti, pon-
derea mare a companiilor energetice
ce anul trecut au avut profituri record,
alãturi de dividende ºi achiziþiile con-
stante ale fondurilor de pensii Pilon II
au susþinut preþurile acþiunilor, indice-
le BET având în ultimele douãspreze-
ce luni o micã scãdere de 2%, în timp
ce BET-TR (ce include ºi dividendele
plãtite de companii) este în creºtere cu
aproape 6%. Listãrile în Piaþa Princi-
palã au încetat, iar în Piaþa AeRO s-au
rãrit, inclusiv în condiþiile în caremul-
te companii nou-venite nu au livrat
conform aºteptãrilor.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 12)

Scandalul Euroins
readuce în
dezbatere
necesitatea unei
companii de stat în
piaþa RCA

S
candalul iscat de decizia ASF privind compania
Euroins România a readus în prim-plan o idee
care a apãrut în piaþã în urmã cu un an ºi jumãta-
te ºi care se referã la înfiinþarea de cãtre CEC

Bank a unei divizii de asigurãri RCA. Dacã în mai 2022,
cei de la CEC afirmau cã au nevoie de cel puþin ºase luni
sã facã demersurile necesare pentru intrarea bãncii în
piaþa RCA, se pare cã nu mai au decât o singurã opþiune
dupã ce preºedintele PSD, Marcel Ciolacu a afirmat cã
este necesarã o astfel de acþiune.

�Am vândut toate firmele de asigurãri, iar astãzi, când
a doua companie intrã-n insolvenþã, cãutãm soluþii ºi cãu-
tam în continuare vinovaþi. Avem obligaþia, au obligaþia
cei de la CEC, de la EximBank sã creeze pârghiile de care
au nevoie românii ca statul român sã poatã interveni efi-
cient pentru români ºi pentru companiile româneºti. S-a
terminat cu amatorismul�, a declarat Marcel Ciolacu
dupã decizia ASF în cazul Euroins.

Aceeaºi idee este împãrtãºitã ºi de Vasile ªtefãnescu,
preºedintele Confederaþiei Operatorilor ºi Transportatori-
lorAutorizaþi dinRomânia (COTAR), care susþine cã statul
trebuie sã sprijine CEC pentru a intra în piaþa RCA.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

CÃLIN
RECHEA

NEPUTINÞA UNEI BÃNCI CENTRALE FALIMENTARE

Va veni un tsunami sau doar
un val al falimentelor bancare
în Statele Unite?

S
ilicon Valley Bank a ocupat
doar cîteva zile prima paginã
în presa internaþionalã, iar
�faima� sa a trecut rapid, de-

oarece ºi alte bãnci încearcã mãsuri
disperate pentru evitarea falimentului.

În Statele Unite atenþia este
îndreptatã asupra bãncii First Repu-
blic, ale cãrei acþiuni tocmai ºi-au re-
luat cãderea acceleratã, în ciuda unor
depozite de 30 de miliarde de dolari
constituite aici de un grup format din
cele mai mari bãnci americane.

Autoritãþile din Elveþia au forþat

achiziþia Credit Suisse de cãtre riva-
lul UBS prin încãlcarea unor regle-
mentãri ºi principii de guvernanþã
fundamentale, în condiþiile în care in-
jecþiile de lichiditate de zeci de mi-
liarde de franci din partea Bãncii
Naþionale a Elveþiei au fost inutile.

Guvernul va adopta o ordonanþã
de urgenþã care sã �permitã trecerea
peste obstacolele de reglementare ºi
de guvernanþã, în vederea încheierii
rapide a tranzacþiei �, dupã cum scrie
Financial Times, iar Parlamentul el-
veþian va vota aprobarea acestor mã-

suri în urmãtoarele ºase luni.
�Salutãm anunþurile fãcute astãzi

de autoritãþile elveþiene pentru a spri-
jini stabilitatea financiarã. Poziþiile
de capital ºi de lichiditate ale siste-
mului bancar din SUAsunt solide, iar
sistemul financiar american este rezi-
lient�, se aratã într-un comunicat de
presã comun al Federal Reserve ºi
Departamentului Trezoreriei,
publicat pe site-ul Federal Reserve.

CÃLINRECHEA
(continuare în pagina 9)

Sectorul bancar european dã
semne de redresare, pe burse

A
cþiunile instituþiilor de credit
listate la bursele din Europa
au crescut în a doua parte a
zilei de ieri, dupã declinul

semnificativ din prima parte, care a
venit în urma anunþului conform cãru-
ia gigantul elveþian UBS Group AG
preia rivalul Credit Suisse Group AG,
într-o tranzacþie de trei miliarde de
dolari. Tranzacþia este menitã sã pre-
vinã extinderea crizei de încredere în
finanþele globale ºi pare cã a adus o
oarecare liniºte pe pieþele bursiere,
ieri.

Acþiunile gigantului bancar elve-

þian UBS AG au urcat cu 2,5%, la
17,54 franci la ora 16.03, însã cele ale
Credit Suisse s-au depreciat cu 56,2%,
la 0,82 franci.

Tot ieri, la Paris, acþiunile BNPPa-
ribas SA s-au apreciat cu 2,6%, la
53,02 euro la ora 16.02, cele ale Socié-
té Générale SA - cu 0,7%, la 21,34
euro. La Bursa din Frankfurt, titlurile
gigantuluiDeutscheBankAGau înre-
gistrat un plus de 0,7%, la 9,36 euro la
ora 16.02, cele ale Commerzbank AG
- de 1,1%, la 9,27 euro. La Londra, ac-
þiunile HSBC Holdings Plc au crescut
cu 0,2%, la 543,30 pence la ora 15.20,

cele ale Lloyds Banking Group Plc -
cu 0,6%, la 46,50 pence. Pe piaþa din
Amsterdam, titlurile ING Groep NV
au urcat cu 0,3% la 10,63 euro la ora
16.06, cele ale ABNAmro BankNV -
cu 3%, la 14,56 euro. În Spania, acþiu-
nile Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SAau crescut cu 4,4%, la 6,30 euro la
ora 16.06, cele ale Banco Santander
SA - cu 3,5%, la 3,25 euro. La Bursa
din Milano, titlurile UniCredit SpA
s-au apreciat cu 2,4%, la 16,27 euro la
ora 16.21, cele ale Intesa Sanpaolo
SpA - cu 4,3%, la 2,29 euro. (V.R.)

(continuare în pagina 12)

Victorie a la Pirus.
Nicu Marcu
pozeazã în
învingãtor, deºi a
aruncat în aer
asigurãrile

N
icu Marcu ºi ceilalþi membri ai echipei de condu-
cere a Autoritãþii de Supraveghere Financiarã au
pozat, ieri, în învingãtori, în faþa membrilor Co-
misiei Economice, de Industrii ºi Servicii ºi Co-

misiei pentru buget, finanþe, activitate bancarã ºi piaþã de
capital din Senat, care i-au audiat pe cei de la ASF dupã
constatarea insolvenþei Euroins România.

Nicu Marcu, preºedintele ASF, a afirmat cã, prin fali-
mentele declanºate la City Insurance ºi Euroins, în numai
doi ani de la preluarea mandatului, a reuºit sã cureþe piaþa
de capital de companii care nu respectau legea ºi care
înºelau consumatorii, însã atunci cânda trebuit sã rãspundã
la întrebarea de ce a durat atât de mult declanºarea proce-
durii pentru Euroins s-a ascuns în spatele legislaþiei
europene ºi naþionale privind piaþa asigurãrilor.

�Se vehiculeazã ideea cã sunt douã falimente în piaþa
din asigurãri pemandatul nostru. Precizez cã sunt falimen-
te cerute de noi, dupã ce le-am dat posibilitatea celor de la
City Insurance ºi Euroins sã intre în legalitate. Ambele
companii au avut aceeaºi procedurã de lucru: dosare neî-
nregistrate în contabilitate, plãþi fãcute cu întârziere, preþu-
ri mici la poliþe, cu mult sub tarifele de referinþã.

GEORGEMARINESCU
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