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Bursa din Tokyo
a revenit pe primul
loc în Asia
l Piaþa niponã se situeazã pe locul al patrulea la
nivel mondial

B
ursa din Tokyo (Tokyo Stock
Exchange - TSE) a revenit pe
primul loc în Asia, în ceea ce
priveºte capitalizarea de pia-

þã, în condiþiile în care fonduri semni-
ficative au pãrãsit piaþa de valori chi-
nezã, orientându-se spre Japonia ºi
India, anunþã publicaþia Nihon Keizai
Shimbun (Nikkei), citând datele Fe-
deraþiei Mondiale a Burselor (World
Federation of Exchanges - WFE).
Acestea aratã cã, la sfârºitul lunii tre-
cute, capitalizarea totalã a acþiunilor
listate la Bursa de Valori din Tokyo,
în dolari, a depãºit-o pe cea de la Bur-
sa de Valori din Shanghai (China),

clasându-se pe locul nr. 1 în Asia pen-
tru prima datã dupã luna iunie 2020.

Capitalizarea Bursei din Tokyo este
a patra în lume, dupã a celor din New
York (New York Stock Exchange), Na-
sdaqºiapiaþeipaneuropeneEuronext.

La sfârºitul lunii trecute, capitaliza-
rea totalã de piaþã a acþiunilor listate la
Bursa de Valori din Tokyo era de 6,34
trilioane de dolari, cu 296,7 miliarde
de dolari mai mare decât capitalizarea
bursierã de 6,04 trilioane de dolari a
Bursei deValori dinShanghai, noteazã
sursa citatã.

A.V.
(continuare în pagina 12)

Capital Economics: ”Piaþa americanã
a acþiunilor nu are caracteristicile bulelor
speculative din trecut”
l Dan Ives, Wedbush: ”Inteligenþa artificialã este cea mai importantã tendinþã din tehnologie pe care am vãzut-o de la
începutul internetului, în 1995”

C
reºterea recentã a pieþei de ac-
þiuni americane nu are caracte-
risticile bulelor speculative din
trecut, crede John Higgins,

economistul-ºef al firmei de cercetare
Capital Economics, potrivit Business
Insider.

În primul rând, spre deosebire de
nebunia aºa-numitelor acþiuni
“meme” din 2021 – când o comunitate
de investitori de retail ºi traderi activi
pe Reddit ºi alte platforme sociale au
alimentat creºterea unor titluri precum
GameStopºiAMC, inclusivprinsume
primitede lastat în timpulpandemiei –
în momentul de faþã piaþa nu prezintã

”semne evidente de levier ridicat ºi în
creºtere”, a scris într-o notã Higgins,
conform publicaþiei americane.

Potrivit economistului, dacã înainte
de izbucnirea bulei dot com ºi de Ma-
rea Crizã Financiarã sectorul gospodã-
riilor din Statele Unite devenise un de-
bitor net, în timpul pandemiei a deve-
nit un creditor net, datoritã unor redu-
ceri masive a cheltuielilor ºi a sprijinu-
lui fiscal substanþial acordat. ”Chiar
dacã excedentul financiar al gospodã-
riilor a scãzut de atunci de la un nivel
foarte ridicat, acum are o revenire
uºoarã, dupã ce devenise pentru scurt
timp negativ”, spune Higgins.

Economistul-ºef al Capital Econo-
mics mai aratã cã, raportul dintre dato-
ria în marjã ºi dimensiunea întregii
pieþe de acþiuni nu se ridicã la niveluri-
le atinse înaintea prãbuºirii din 1929
sau a crizei financiare din 2008. Con-
form unui grafic prezentat de firma de
cercetare economicã, dupã un puseu
de creºtere în 2020-2021, raportul se
aflã în continuã scãdere, fiind în
prezent similar cu nivelul din 2005.

Anumiþi comentatori ai pieþei su-
sþin cã trecerea de la administrarea ac-
tivã la administrarea pasivã a fonduri-
lor reprezintã un motor pentru o poten-
þialã bulã speculative a pieþei.

Datele Bloomberg aratã cã ponde-
rea fondurilor mutuale de acþiuni ame-
ricane care sunt considerate cã au o
abordare pasivã ºi a ETF-urilor s-a du-
blat în ultimul deceniu, pânã la peste
60% la sfârºitul anului trecut. Capital
Economics estimeazã cã proporþia
poate sã urce pânã la 80% pânã în
2030.

Dar Higgins nu vede dominaþia
fondurilor cu administrare pasivã
drept o variabilã care sã ducã la o bulã
speculativã în piaþa acþiunilor.

ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 4)

Costurile mari de
finanþare ºi reducerea
consumului cresc
numãrul de insolvenþe
l Potrivit unui studiu realizat de Coface România, din cele 6650 de firme intrate în
insolvenþã anul trecut, 1446 sunt companii din sectorul construcþiilorl Experþii Coface
România afirmã cã insolvenþa este constatatã în special la firmele de construcþii rezidenþiale
l Topul insolvenþelor este completat de companiile din comerþul cu amãnuntul, comerþul
cu ridicata ºi distribuþie - 1640 de insolvenþel Bogdan Nichiºoiu, rating manager Coface
România: “Volumele de vânzãri în comerþ vor avea în continuare de suferit din cauza
inflaþiei de 6-7%”

S
ectorul construcþiilor con-
duce în continuare topul
companiilor intrate în in-
solvenþã în 2023 în þara
noastrã, înciudamãsurilor
de sprijin luate de cãtre
Guvern pentru acest do-

meniu de activitate, aratã studiul efec-
tuat de Coface România ºi prezentat ieri
în cadrul unei conferinþe de presã.

Potrivit sursei citate, primele trei po-
ziþii în topul referitor la numãrul compa-
niilor intrate în insolvenþã sunt ocupate
de construcþii (1.446), comerþ cu amã-
nuntul (825) ºi comerþ cu ridicata ºi di-
stribuþie (815). Numãrul insolvenþelor
din cele trei sectoare de activitate repre-
zintã46%din totalulcelor6650decom-
panii care au intrat în insolvenþã în cur-
sul anului trecut, numãr aproximativ
egal cu cel al insolvenþelor înregistrate
în anul 2022, care a fost de 6649.

Dintre firmele intrate în insolvenþã
anul trecut, creºtereaceamaimarea fost
raportatã în sectorul construcþiilor (+6%
faþã de anul 2022), sector ce deþine 22%
din totalul numãrului de insolvenþe.

Referitor la aceastã situaþie, Bog-
dan Nichiºoiu, Rating (EIC) Manager
al Coface România, a spus: “Deºi în
anul 2023 infrastructura a crescut ro-
bust datoritã proiectelor derulate din
fondurile europene, zona construcþii-
lor rezidenþiale s-a contractat, iaracea-
stã zonã reprezintã 50-55% din între-
gulecosistem. Chiardacãobservãmcã
preþurile materialelor de construcþii au
scãzut substanþial – ceea ce în mod
normal este bine pentru constructori,
distribuitorii acestor materiale au înre-
gistrat marje negative de profit, ceea
ce a dus la probleme de lichiditate ºi la
un risc de insolvenþã mai mare”.

La rândul sãu, Tiberiu Chesoi,
Head of Claims Department Coface
România, a spus: “Observãm cã în ul-

timii 5 ani numãrul de insolvenþe se
menþine relativ constant, iar în ultimii
2 ani dinamica semestrialã este apro-
ximativ egalã cu 0% ceea ce aratã o
stabilitate a mediului antreprenorial
românesc.(...)

GEORGE MARINESCU
(continuare în pagina 3)

Companiile de transport ºi
logisticã - creºtere de 18%
a numãrului de insolvenþe
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Constantin Dumitriu,
ACDBR: “Mãsurile fiscale
luate de Guvern vor contribui
la creºterea insolvenþelor în
comerþul tradiþional”
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Gabriel Blãniþã, Colliers:
“Observãm o scãdere a
tranzacþiilor privind noile
locuinþe rezidenþiale”
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CSATa decis
modificarea legislaþiei
din domeniul apãrãrii
naþionale
l Printre proiectele de acte normative care vor fi incidente în acest domeniu se
numãrã ºi cel privind introducerea efectuãrii voluntare a serviciului militar pentru
persoanele cu vârsta cuprinsã între 18 ºi 35 de ani

C
onsiliul Suprem de Apã-
rare a Þãrii a aprobat,
ieri, consolidarea apãrã-
rii naþionale prin mãsuri
de întãrire a Forþelor
Armate Române, inclu-
siv prin asigurarea ca-

drului legal adecvat care sã rãspundã
cerinþelor de apãrare a României în ac-
tualul context, se aratã în comunicatul
de presã emis de Administraþia Prezi-
denþialã dupã ºedinþa CSAT condusã
de preºedintele Klaus Iohannis.

Practic, prin decizia membrilor
CSAT, Ministerul Apãrãrii Naþionale
poate iniþia în Parlament demersurile
necesare pentru modificarea legisla-
þiei în domeniul apãrãrii naþionale ºi
chiar pentru introducerea proiectului
de lege privind efectuarea voluntarã a
serviciului militar, proiect despre care
oficialii MApN, în frunte cu ministrul
Angel Tîlvãr, au oferit mai multe in-
formaþii în ultima perioadã.

Primul oficial care a vorbit despre
acest proiect legislativ a fost genera-
lul Gheorghiþã Vlad, ºeful Statului
Major al Apãrãrii care a afirmat
într-un interviu acordat pentru Euro-
pa Liberã cã MApN doreºte introdu-
cerea unui serviciu militar voluntar
pentru tinerii cu vârsta cuprinsã între
18 ºi 35 de ani, care doresc sã îmbrace
haina militarã. ªeful Statului Major al

Apãrãrii a menþionat cã trebuie gãsite
instrumentele necesarea pentru a
avea o populaþie pregãtitã: „Este un
moment T0 în care toate naþiunile eu-
ropene trebuie sã se gândeascã la pre-
gãtirea populaþiei ºi nu vreau sã dau
un mesaj alarmist, dar este o realitate
în care trãim”.

De altfel, potrivit unor surse citate
de mass-media Statul Major al Apã-
rãrii ar fi iniþiat un proiect de modifi-
care ºi completare a Legii nr.
446/2006 privind pregãtirea popula-
þiei pentru apãrare, în care se propune
introducerea unei noi forme de înde-
plinire a serviciului militar activ, în
calitate de militar voluntar în termen,
pentru care sunt eligibili cetãþenii
români, bãrbaþi ºi femei, cu domici-
liul stabil în România, cu vârste cu-
prinse între 18 ºi 35 de ani, care do-
resc sã aibã o pregãtire militarã, pro-
iect care s-ar afla pe circuitul de avi-
zare inter-ministerialã.

Aceastã formã de pregãtire nu va
înlocui serviciul militar în calitate de
rezervist voluntar, ci va veni în com-
pletare, ca o formã distinctã. Proiec-
tul prevede participarea, pe bazã de
voluntariat, la un program de pregãti-
re militarã de bazã, cu durata de pânã
la 4 luni (consecutive), în calitate de
militar voluntar în termen. În cadrul
programului tinerii vor putea învãþa

cum sã mânuiascã diferite tipuri de
arme, sã participe la cursuri de orien-
tare în teren, de decontaminare, cur-
suri de prim ajutor ºi altele. Conform
propunerii legislative, pe timpul de-
rulãrii programului de pregãtire mili-
tarã de bazã, militarii voluntari în ter-
men vor beneficia gratuit de cazare,
drepturi de echipare ºi de hranã, asi-
stenþã medicalã ºi medicamente, pre-
cum ºi de indemnizaþie lunarã, simi-
lare militarilor în termen cu gradul de
soldat, ºi se vor supune prevederilor
legilor ºi regulamentelor militare”.
Solda unui soldat, în funcþie de speci-
ficaþia armei pe care se pregãteºte,
poate varia între 2.800 ºi 3.200 de lei
lunar. În plus, la finalul programului
de pregãtire de 4 luni, fiecare partici-
pant va primi un bonus care va consta
într-un stimulent financiar în valoa-
rea a trei salarii medii brute, iar cen-
trele militare îi vor lua în evidenþã ºi-i
vor introduce în rezerva operaþionalã
a Armatei Române.

Participanþii la aceste programe mi-
litare voluntare de 4 luni vor putea la
final sã ºi opteze pentru a intra într-o
selecþie a MApN pentru angajarea ca
soldat profesionist, cu contract de
muncã în Armata României.

GEORGE MARINESCU
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Vasile ªtefãnescu, COTAR:
“Costurile mãrite ºi mãsurile
fiscale - la baza creºterii
insolvenþelor din
transporturi”
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