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Rãzboi deschis în
Justiþie: judecãtorii ºi
procurorii se înfruntã
pentru controlul
sistemului

L
upta din interiorul magistra-
turii, purtatã tot mai puþin di-
scret între nucleul de putere
coagulat în jurul Secþiei pen-

tru judecãtori a Consiliului Superior
al Magistraturii ºi gruparea conte-
statarã reprezentatã vocal de mem-
bri ai Secþiei pentru procurori, a re-
izbucnit cu o forþã fãrã precedent
dupã ce Curtea de Justiþie a Uniunii
Europene a invalidat abordarea
Înaltei Curþi de Casaþie ºi Justiþie în
materia prescripþiei pentru fraudele
grave care afecteazã interesele fi-
nanciare ale Uniunii Europene, iar
Comisia Europeanã a consemnat, în
Raportul privind statul de drept din
2026, lipsa progreselor în investiga-
rea corupþiei din magistraturã, pre-

siunile exercitate chiar din interiorul
sistemului judiciar ºi blocarea unor
demersuri de reformare a Legilor
Justiþiei.

Conflictul nu mai este unul doc-
trinar, purtat între specialiºtii preo-
cupaþi de subtilitãþile dreptului pe-
nal, ci a devenit o confruntare de-
schisã pentru controlul justiþiei, pen-
tru stabilirea raportului dintre jude-
cãtori ºi procurori ºi, în cele din
urmã, pentru definirea limitei pânã
la care independenþa magistratului
poate fi invocatã fãrã ca ea sã se
transforme într-un paravan
instituþional al impunitãþii.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

Argintul, mai volatil
decât aurul în
perioadele
economice dificile
lArgintul a avut un randament anual de 148% în 2025, iar
aurul de 65%, ceea ce aratã cât de volatil poate fi metalul
alb în perioadele de stres al pieþeil În timpul recesiunii din
2008, aurul a crescut cu 3,4%, iar argintul a scãzut cu
26,9%, dar acesta din urmã ºi-a revenit, urcând cu 57,5% în
2009 ºi cu 80,3% în 2010

A
rgintul a cunoscut, din punct
de vedere istoric, o volatilita-
te mai mare decât aurul în
timpul recesiunilor ºi al scã-

derilor pieþei. În 2008, spre exemplu,
preþul aurului a crescut cu 3,4%, în
timp ce cotaþia argintului a scãzut cu
26,9%, dupã care argintul ºi-a revenit,
urcând cu 57,5% în 2009 ºi cu 80,3%
în 2010, potrivit visualcapitalist.com.
Aurul ºi argintul sunt, ambele, metale
preþioase, dar datele aratã cã acestea
se pot comporta foarte diferit în con-

diþii de stres. Aurul tinde sã acþioneze
ca un metal mai stabil, în timp ce ar-
gintul reacþioneazã mai brusc pe mã-
surã ce sentimentul investitorilor ºi
cererea industrialã se schimbã.

Sursa citatã prezintã, în partene-
riat cuGlobalXCanada, o compara-
þie între randamentele anuale ale au-
rului ºi argintului în perioadele de re-
cesiune ºi declin, utilizând datele
furnizate de Banca Mondialã ºi Ma-
crotrends. (A.V.)

(continuare în pagina 12)

Fotbalulcarechizitoriu

F
otbalul a mai predat o lecþie
în aceastã varã. America de
Sud a pierdut la aceastã
Cupã Mondialã mai

mult decât câteva meciuri. A
pierdut, în primul rând, o
parte din prestigiul pe care ºi
l-a construit în zeci de ani de
fotbal romantic, pasional ºi
spectaculos. Brazilia ºi Uru-
guay au dezamãgit pe teren,
acolo unde odinioarã dictau ritmul
competiþiilor, iar eºecurile lor pot fi
explicate prin tacticã, formã sporti-
vã sau schimbul inevitabil de gene-
raþii. Existã însã înfrângeri care nu
pot fi puse pe seama fotbalului.
Umbra lãsatã de incidentele în care
au fost implicaþi reprezentanþi ai
Argentinei ºi Paraguayului este
mult mai apãsãtoare decât orice eli-
minare din competiþie. Rezultatele

se uitã. Un 0-1 sau un 2-3 intrã, mai
devreme sau mai târziu, în arhivele
statisticienilor. Gesturile, însã, au

parte de o memorie infinit
mai lungã. Ele rãmân asocia-
te cu numele unei generaþii
ºi, nedrept sau nu, cu imagi-
nea unei þãri.

Lumea fotbalului uitã re-
pede un dribling ratat, un pe-
nalty irosit sau o finalã pier-

dutã. În schimb, îºi aminteºte ani la
rând momentele care depãºesc limi-
tele sportului ºi ale bunului simþ.
Pentru cã, în cele din urmã, fotbalul
nu este doar un joc. El este o oglindã
a societãþii care îl produce. Fiecare
echipã naþionalã poartã pe umeri nu
doar culorile unui tricou, ci ºi educa-
þia, valorile ºi cultura þãrii pe care o
reprezintã.

(continuare în pagina 12)

Inteligenþa artificialã
divide analiºtii: optimism
justificat sau exuberanþã
speculativã?
l Profesorul Kim Young-ik: "Problema nu este dacã tehnologia este revoluþionarã, ci
dacã aºteptãrile privind viitorul ei au devenit exagerate" l Peter Berezin, BCA
Research: "Cred cã inteligenþa artificialã va face companiile mai eficiente, însã nu le va
face neapãrat ºi mai profitabile" l Standard Chartered nu vede în prezent o bulã
speculativã în domeniul AI

Î
n cei trei ani care au trecut de
la începutul ascensiunii inte-
ligenþei artificiale, piaþa ac-
þiunilor din Statele Unite ale
Americii a oferit investitori-
lor unele dintre cele mai
bune randamente, dar a ºi
ajuns la unul dintre cele mai
ridicate grade de concentra-

re din ultimele decenii. Cu toate
acestea, la nivelul Wall Street-ului
nu existã un consens cu privire la
faptul dacã aceastã evoluþie repre-
zintã o bulã speculativã, cât timp
mai poate continua ºi ce anume i-ar
putea pune, în cele din urmã, capãt,
conform unui articol publicat la
începutul acestei sãptãmâni de
MarketWatch ºi preluat de Mor-
ningstar.

Este pariul pe inteligenþa artificia-
lã cea mai importantã poveste de
creºtere a profiturilor din ultimele
decenii sau ceamai concentratã bulã
speculativã de dupã anul 2000?Ace-
asta este întrebarea care dominã
dezbaterile de pe Wall Street.

BCA Research: "Marjele
sunt mai puþin sustenabile
decât par, iar evaluãrile
includ deja în preþ un
scenariu optimist, lãsând
foarte puþin loc pentru
surprize"

Peter Berezin, economist-ºef al
BCA Research ºi Arthur Budag-
hyan, director al departamentului de
macroeconomie ºi strateg-ºef pentru
pieþele emergente, au o perspectivã
pesimistã, bazatã pe convingerea cã
piaþa bursierã americanã se aflã în
plinã bulã a profiturilor, scrie Mar-
ketWatch.

"Deºi profiturile sunt, fãrã îndoia-
lã, solide, marjele sunt mai puþin su-
stenabile decât par, iar evaluãrile in-
clud deja în preþ un scenariu opti-
mist, lãsând foarte puþin loc pentru
surprize", au spus Berezin ºi Budag-
hyan, conform sursei menþionate.

În opinia lor, evaluãrile acþiunilor
par excesiv de ridicate dupã aproape
orice criteriu. "Dacã marjele de pro-

fit ar fi ajustate la nivelurile din
2019, indicele S&P500 s-ar tranzac-
þiona în prezent la un multiplu de 27
al profiturilor estimate pentru urmã-
toarele douãsprezece luni, peste re-
cordul de circa 26,5 atins în martie
2000", au spus strategii BCA
Research.

Chiar ºi fãrã companiile din teh-
nologie ºi sectorul financiar, restul
pieþei bursiere nu poate fi considerat
ieftin. Potrivit datelor compilate de
BCAResearch, acþiunile se tranzac-
þioneazã laun raport preþ/profit (P/E)
de 26, bazat pe profiturile din ulti-
mele 12 luni, deºi profiturile au
avansat cu doar aproximativ 3% în
ultimii doi-trei ani, scrie
MarketWatch.
Peter Berezin: "Cred cã, în
cele din urmã, inteligenþa
artificialã va ajunge sã fie
asemãnãtoare electricitãþii"

În ceea ce priveºte investiþiilema-
sive în inteligenþa artificialã - în con-
diþiile în care marile companii de

tehnologie ºi furnizorii de infra-
structurã cloud (hyperscalers) inve-
stesc sute de miliarde de dolari în
centre de date, cipuri specializate,
reþele electrice ºi modernizarea in-
frastructurii energetice -, Berezin ºi
Budaghyan susþin cã aceste cheltuie-
li uriaºedecapital genereazãprofitu-
ri, dar erodeazã fluxurile de nume-
rar, conformMarketWatch.

"Fiecare cip vândut se transformã
în venituri ºi profit pentru compania
care îl produce, iar furnizorii de in-
frastructurã cloud care cumpãrã ace-
ste cipuri contabilizeazã achiziþia
drept cheltuialã de capital (capex),
nu drept cheltuialã operaþionalã. În
consecinþã, profiturile raportate
cresc, fãrã ca aceastã creºtere sã fie
însoþitã de o majorare similarã a
fluxurilor de numerar", au spus ei.

"Cred cã, în cele din urmã, inteli-
genþa artificialã va ajunge sã fie ase-
mãnãtoare electricitãþii.
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