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INTERDICÞIE STABILITÃ DE CJUE, IGNORATÃ DE LUXEMBURG

Registrul beneficiarilor
reali, accesibil

profesioniºtilor
financiari ºi jurnaliºtilor
l CJUE a decis în 22 noiembrie cã unele dispoziþii din directiva europeanã privind
combaterea spãlãrii banilor ºi finanþarea terorismului încalcã Carta Drepturilor
Fundamentale în Uniunea Europeanã l Dispoziþiile respective din directivã permiteau
liberul acces la informaþiile privind acþionarii reali ai companiilor l Dupã decizia CJUE,
Luxemburg a decis sã permitã accesul la informaþiile respective doar anumitor categorii
profesionale lMãsura este luatã pânã când Comisia Europeanã va modifica directiva în
urma deciziei CJUE

D
irectiva europeanã
privind combaterea
fraudelor financiare
ºi a spãlãrii banilor
pare lipsitã de consi-
stenþã în privinþa
transparenþei date-
lor în urma deciziei

din 22 noiembrie a Curþii de Justiþie a
Uniunii Europene (într-o cauzã pri-
vind autoritãþile din Luxemburg), care
a stabilit, pe considerente ce þin de di-
rectiva privind protecþia datelor perso-
nale ºi pe dispoziþiile Cartei Drepturi-
lor Fundamentale în UE, cã accesarea
de cãtre public a datelor din registrul
beneficiarilor reali ai activitãþii unei

companii nu este legalã. Astfel, în 22
noiembrie, CJUE a invalidat dispozi-
þia prevãzutã în directiva europeanã
care prevedea cã informaþiile privind
beneficiarii reali ai societãþilor comer-
ciale înfiinþate pe teritoriul statelor
membre sã fie accesibile în toate cazu-
rile oricãrui cetãþean.

�Accesul publicului larg la informa-
þiileprivindbeneficiarii reali constituieo
ingerinþã gravã în drepturile fundamen-
tale la respectarea vieþii private ºi la pro-
tecþia datelor cu caracter personal, inge-
rinþã care nu este nici limitatã la ceea ce
este strict necesar ºi nici proporþionalã
cu obiectivul urmãrit�, ºi-a motivat
CJUE decizia din 22 noiembrie.

Potrivit informaþiilor publicate de
presa dinLuxemburg, în cadrul ºedin-
þei de la CJUE reprezentantul Autori-
tãþii Europene pentru Protecþia Date-
lor a pledat pentru restricþionarea ac-
cesului la acest registru chiar ºi perso-
anelor care dovedesc un interes legi-
tim, motivându-ºi poziþia prin necesi-
tarea respectãrii normelorGDPR. Po-
ziþia Autoritãþii a fost contracaratã de
avocatul general care a reprezentat
statul Luxemburg în faþaCJUEºi care
considerã cã accesul poate fi acordat
cu condiþia ca autoritãþile responsabi-
le cu registrul respectiv sã cunoascã
identitatea persoanelor care le acce-
seazã.

Imediat dupã decizia CJUE, care a
infirmat parþial directiva europeanã
privind combaterea spãlãrii banilor,
Ministerul Justiþiei din Luxemburg a
analizat consecinþele acesteia la nive-
lul dreptului european în materie ºi
efectele asupra dreptului naþional ºi a
ales sã facã notã discordantã în acest
concert european al GDPR-ului exa-
cerbat, anunþând ieri, 6 decembrie
2022, cã profesioniºtii din piaþa finan-
ciarã ºi jurnaliºtii trebuie sã aibã acces
laRegistrulBeneficiarilorReali, acces
ce leva fi acordat înurmãtoarele zile.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

Un putinian la Paris

D
omnul Macron, Preºedintele
Franþei, a fãcut-o iar de oaie.
A tras o fugã pînã în Ameri-
ca, sã se facã de rîs pe marea

scenã politicã a lumii. Nu de alta, dar
aici, prin Europa, nu mai spun prin
Franþa, nu-l mai bagã aproape nimeni
în seamã. Dupã ce i-a strîns mîna lui
Biden un sfert de orã, uitînd cu tan-
dreþe de orice protocol, s-a grãbit sã
ne spunã, tocmai de acolo de peste
ocean, ce e de fãcut cînd s-o hotãrî
Putin sã vinã la masa negocierilor ca
sã se termine odatã cu �povestea asta
agansantã� din Ucraina: sã-i dãm
omului, adicã lui Putin, garanþiile de
securitate de care are atît de neapãra-
tã nevoie! Vezi, tot vorba lui Tache
Farfuridi: ori-ori. Ori pace, dar atunci
fãrã garanþii pentru Rusia nu se poa-
te, ori rãzboi, dar atunci sã nu vã mai
miraþi dacã o sã vã treziþi într-o bunã

zi cu Putin în sufragerie, ori dacã nu
cu el, cu vreuna dintre gogoloaiele
lui nucleare. Din aceastã dilemã, nu
puteþi ieºi, am zis! Stai ºi te minune-
zi, dupã care te întrebi cam cît de
adînc poate fi puþul gîndirii acestui
trist ºi ridicol personaj care vorbeºte
nu doar în numele lui, ci al Franþei,
fãrã sã înþeleagã mãcar ceea ce spu-
ne. Rareori a fost mai voluptuos ºi
mai fãrã de ruºine afiºatã, de cãtre un
personaj atît de sus pus, lipsa noþiuni-
lor elementare pentru înþelegerea lu-
mii internaþionale ºi a temeiurilor pe
care sunt aºezate interacþiunile dintre
state. Sã facem, totuºi, exerciþiul
obligatoriu de a-l lua în serios ºi sã
vedem cam despre ce ar putea fi vor-
ba. De unde vin pericolele atît de gra-
ve la adresa securitãþii Rusiei? Care
sunt acelea?

(continuare în pagina 3)

DUPÃ PERFORMANÞELE EXCEPÞIONALE DIN
ULTIMII ANI

Se contureazã o
decadã mai puþin
propice pentru pieþele
de acþiuni
l În ultimii zece ani, randamentul anualizat al indicelui
S&P 500, ajustat cu inflaþia, a fost de 12,7%, conform
MoneychimplMihai Cãruntu, AAFBR: ”Ne îndreptãm
cãtre o perioadã în care profiturile companiilor vor fi mai
puþin predictibile ºi mult mai volatile faþã de ultimii ani”
l Florian Munteanu, consultant de investiþii: ”Cred cã va
apãrea o diferenþã mare de performanþã între acþiunile de tip
value ºi cele de tip growth”

U
ltima decadã a fost excelentã
pentru pieþele de acþiuni. Po-
litica relaxatã a bãncilor cen-
trale, în frunte cu Rezerva

Federalã - ce a þinut dobânzile la mini-
me istorice, creºterea economicã sta-
bilã, inflaþia scãzutã ºi liniºtea din
plan geopolitic au conturat climatul
propice dezvoltãrii multor companii
care, prin rezultatele obþinute sau per-
spectivele de creºtere, au susþinut pre-
þurilor acþiunilor.

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

dividendele incluse a fost de 15,2%,
iar în termeni reali (ajustat la inflaþie)
s-a ridicat la 12,7%. În ultimii 30 de
ani, randamentul anualizat al coºului
de acþiuni a fost de 11,3%, respectiv
8,7% dacã luãm în calcul ºi inflaþia,
conform Moneychimp.

Sunt rate ce au ºanse reduse sã se re-
pete în urmãtorii ani, cred specialiºtii
consultaþi de ziarul BURSA. În opinia
lor, mediul s-a schimbat într-un mod
semnificativ.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 11)

Sentix: Semnale ale
sfârºitului recesiunii,
deºi recesiunea nu a
început cu adevãrat

I
ndicii încrederii investitorilor pri-
vind activitatea economicã din
zona euro au înregistrat o nouã
creºtere peste aºteptãri în decem-

brie 2022, caracterizatã drept surprin-
zãtoare, dupã cum aratã ulti-
mul raport de la Sentix GmbH
(vezi graficul).

Indicele agregat a crescut cu
9,9puncte faþãde lunapreceden-
tã, cel mai mare avans lunar din
ultimele 30 de luni, pânã la -21
de puncte, în condiþiile în care
indicele aºteptãrilor a crescut cu
10,3 puncte, pânã la -22 de puncte, iar
indicele condiþiilor curente a crescut cu
6 puncte, pânã la -20 de puncte.

Dupã ce aratã cã tendinþa pozitivã
este observatã în Germania, China,
Statele Unite ºi la nivel internaþional,
analiºtii de la Sentix subliniazã cã
�semnalele indicã un sfârºit al fazei de

recesiune, cu toate cã aceastã fazã nu a
început cu adevãrat�.

Creºterea simultanã a indicelui
aºteptãrilor ºi a indicelui situaþiei cu-
rente este consideratã neobiºnuitã ºi

este interpretatã drept o �corec-
tare� a reacþiilor exagerate din
lunile anterioare. Cu toate ace-
stea, noua evoluþie nu trebuie
interpretatã cao inversare gene-
ralã a tendinþei negative, dupã
cum accentueazã economiºtii
de la Sentix, iar �pericolul unei
recesiuni nu a fost încã evitat�,

mai ales în condiþiile în care se observã
reluarea tendinþei de creºtere a
preþurilor energiei.

Povara acestor preþuri va fi ºi mai
mare pentru gospodãriile din zona
euro în 2023 comparativ cu anul cu-
rent, conformestimãrilor de laSentix.

(continuare în pagina 12)

Albirea baniilor. Ilustraþie de MAKE

CÃLIN
RECHEA

Vezi, tot vorba lui Tache Farfuridi: ori-ori. Ori pace,
dar atunci fãrã garanþii pentru Rusia nu se poate, ori
rãzboi, dar atunci sã nu vã mai miraþi dacã o sã vã
treziþi într-o bunã zi cu Putin în sufragerie, ori dacã
nu cu el, cu vreuna dintre gogoloaiele lui nucleare.


