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GRAM AUR = 607,9948 RON

FRANC ELVETIAN = 5,6521 RON

EURO =

5,2389 RON

DOLAR = 4,5931 RON

Razboi deschis in
Justitie: judecatorti si

procurorii

se infrunta

pentru controlul

sistemului

upta din interiorul magistra-

turii, purtat tot mai pugin di-

seret fntre nucleul de putere

coagulal in jurul Secfici pen-
tru judecatori a Consiliului Superior
al Magistraturii si gruparea conte-
statardl reprezentatdl vocal de mem-
bri ai Seofiei pentru procuror, a re-
izbuenit cu o forta fard precedent
dupi ce Curtea de Justitie a Unjunii
Duropenc a invalidat abordarca
Tnaltei Curti de Casatie si Justitie in
materia prescriptiei pentru fraudele
grave care afecteazd interesele fi-
nanciarc ale Uniunii Turopene, iar

siunile exercitate chiar din interiorul
sistemului judiciar §i blocarea unor
demersuri de reformare a Legilor
Tustitii.

Conflictul nu mai este unul doe-
trinar, purtat intre specialistii preo-
cupati de subtilitafile dreptului pe-
nal, ¢i a devenit o confruntare de-
schisd pentru controlul justitiei, pen-
tru stabilirea raportului dintre jude-
cilori §i procurori gi, in ccle din
urmd, pentru definirea limitei pani
la care independenta magistratului
poate fi invocatd fird ca ea si se

Comisia Furopeand a
Raportul privind statul de drept dm
2026, lipsa progreselor in investigs
rea coruplici din magisiraturd, pre-

transforme intr-un  paravan
institutional al 3
GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)

Argintul, mai volatil
decat aurul in
perioadele
economice dificile

® Argintul a avut un randament anual de 148% in 2025, iar
aurul de 65%, ceea ce arata cat de volatil poate fi metalul
alb in perioadele de stres al pietei ® n timpul recesiunii din
2008, aurul a crescut cu 3,4%, iar argintul a scazut cu
26,9%, dar acesta din urma si-a revenit, urcand cu 57,5% in

2009 si cu 80,3% in 2010

reintul a cunoseut, din punct
de vedere istoric, o volatilita-
te mai mare decal aurul fn
timpul recesimilor g al sod-
derilor piefei. In 2008, spre exemplu,
preful aurului a ereseut cu 3.4%, in
timp ce cotatia argintului a scazut cu
26,9%, dupd care argintul si-a revenit,
ureand eu 57,5% in 2009 si cu 80,3%
in 2010, potrivi visualcapitalist com.
Aurul §i argintul sunt, ambele, metale
prefioase, dar datele arati ca acestea
se pot comporta foarte diferit in con-

ditii de stres. Aurul tinde si actioneze
ca un metal mai stabil, In timp
gintul reactioncaz mai bruso pe mi
surd ce sentimentul investitorilor si
cererea industriald se schimba.

Sursa cilald prezint, in partenc-
riat cu (flobal X Canada, o compara-
tie intre randamentele anuale ale au-
rulud si argintului In perioadele de re-
cesiune si declin, utilizind datele
furnizate de Banca Mondiala st Ma-
crotrends. (A.V)

(continuare in pagina 12)

Lovitura des

colt

Fotbalul ca

otbalul a mai predat o lectie
in aceastd vard. America de
Sud a pierdut la aceasts

Cupa Mondiala mai
mult decat cateva meciuri. A
picrdut, in primul rand, o
parte din prestigiul pe care i
1-a construit in zeci de ani de
fotbal romantic. pasional si
spectaculos. Brazilia si Uru-

DAN

NICOLAIE

hizitort

se uitd. Un O-1 sauun 2-3 intrd, mai

devreme sau mal trziu, in dIhl\LlL

statisticienilor. Gesturil
parte de o memorie infinit
mai lungd. Ele rdman asocia-
¢ cu numele unei generatii
si, nedrept sau nu, cu imagi-
nea unei {iri

Tumea fotbalului uitd re-
pede un dribling ratat, un pe-

fuay au dezamgit pe teten, ——mmm naly ifONH st © fiald pir-

acolo unde odinioard dictau ritmul
competitiilor, lar urile lor pot fi
explicalo prin tacticd, forma sporti-
vii sau schimbul inevitabil de gene-
ratii. Existd insd infréngeri care nu
i pe scama fotbalului.
4 de incidentele in care
au fost implicati reprezentanti ai
Argentinei si Paraguayului este
mult mai apasitoare decat orice cli-
minare din competitie. Rezultatele

rand momentele care depa
tele sportului si ale bunului simi,
Pentru cd, in cele din urmd, fotbalul
nu este doar un joe. El este o oglindd
a societitii care il produce. Fiecare
echipi nationald poarti pe umeri nu
doar culorile unui tricou, ¢i si educa-
fia. valorile si cultura tarii pe care o
reprezinta

(continuare in pagina 12)

Inteligenta artificiala
divide analistii: optimism
justificat sau exuberanta
speculativa?

® Profesorul Kim Young-ik: "Problema nu este daca tehnologia este revolutionara, ci
daca asteptarile privind viitorul ei au devenit exagerate" ® Peter Berezin, BCA
Research: "Cred ca inteligenta artificiald va face companiile mai eficiente, insa nu le va
face neaparat si mai profitabile" ® Standard Chartered nu vede in prezent o bula
speculativa in domeniul Al

"Avem impresia ca am intrat intr‘o etapa in ca
asteptdrile exagerat de optimiste incep sa fie
revizuite n jos --cu alte cuvinte, naratiunea pietei
incepe sd se schimbe”.

ncei trei ani care au trecut de
la incoputul ascensiunii inte-
ligentei artificiale, piata ac-
tiunilor din Statele Unite ale
Americii a oferit investitori-
lor uncle dintre cele mai
bune randamente, dar a si
ajuns la unul dintre cele mai
ridicate grade de concentra-
re din ultimele deceni. Cu toale
acestea, 1a nivelul Wall Street-ului

fuplul duci

‘mai poate continua si ce anume i-ar
putea pune, in cele din urmd, capdt,
conform unui articol publicat la
inceputul acestei saptiméni de
MarketWatch i preluat de Mor-
ningstar.

Hste pariul pe inteligenta artificia-
1a cea mai importanti poveste de
a profiturilor din ultimele
decenii sau cea mai concentrata buld
speculativa de dupd amul 20007 Ace-
asla csle intrebarca care domind

dezbaterile de pe Wall Street.

BCA Research: ""Marjele
sunt mai putin sustenabile
decAt par, iar evaluirile
includ deja in pref un
scenariu optimist, lasind
foarte putin loc pentru
surprize''

Peter Berezin, economist-sef al
BCA Rescarch si Arthur Budag-
hyan, director al departamentului de
macroeconomie §i strateg-sef pentru
pietele emergente, au o perspectivi
pesimistd, bazatd pe convingerca ol
piata bursierd americand se afld In
plina bula a profiturilor, scrie Mar-
ketWatch.
"Desi profiturile sunt, fird indoia-
14, solide, marjele sunt mai puin su-
stenabile decal par, iar evaludrile in-
clud deja in pret un scenariu opti-
mist, lisand foarte putin loc pentru
surprize", au spus Rerezin si Budag-
hyan, conlorm sursei men(ionatc,
T opinia lor. evaludrile actiunilor
par excesiv de ridicale dupa aproape
orice criteriu. "Dacd marjele de pro-

fit ar fi ajustate la nivelurile din
2019, indicele S&P 500 s-ar tranzac-
fiona in prezent la un multiplu de 27
al profiturilor estimate pentru urmi-
toarele doudsprezece Iuni, peste re-
cordul de circa 26,5 alins in martic
2000". au spus strategii BCA
Research.

Chiar gi fird companiile din tch-
nologic si seclorul financiar, restul
pietei bursiere mu poate fi considerat
jeftin. Potrivit datelor compilate de
BCA Rescarch, actiunile se tranzac-
{ioneard la un raport prey/profit (P/F)
de 26, bazat pe profiturile din wlti-
mele 12 luni, desi profiturile au
avansal cu doar aproximativ 3% tn
ultimii  doi-trei ani, scrie
MarketWatch.

Peter Berezin: ""Cred cd, in
cele din urm3, inteligenta
artificiald va ajunge si fie
aseminitoare electricitatii"
Tn ceea ce priveste investitiile ma-

sive in inteligenta artificiala
ditiile in care marile companii de

ncon-

dedlcate inteligentei- |
artificiale in perioada ,
2025-2030, cofiform
Standard
Chartered

tehnologie §i furnizorii de infra-
structurd cloud (hyperscalers) inve-
stese sute de miliarde de dolar in
centre de date, cipuri specializate,

etrice $1 modernizarca in-
frastructurii energetice -, Berezin §i
Budaghyan sustin o aceste cheltuie-
liuriage de capital genereaza profitu-
11, dar erodeazi fluxurile de nume-
rar, conform MarketWaltch.

"Fiecare cip vandut se transforma
in veniturd §i profit pentru compania
care il produce, iar furnizorii de in-
[rastructurd cloud carc cumparé
ste cipuri contabilizeazd achizitia
drept chelwiald de capital (capex).
nu drept cheltuiald operationald. In
consecintd, profiturile raportate
Te s fic
nilard a

de o majorare
fluxurilor de numerar”, au spus ci

"Cred c, in cele din urmi. inteli-
genfa artificiald va ajunge i fic ase-
‘mianitoare electricitifii

ANDRETTACOMI
(continuare in pagina 4)



