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m Dobanda la depozitele overnight
a crescut la 6,06%
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GRAM AUR = 639,2010 RON

FRANC ELVETIAN = 5,7347 RON

EURO =

5,3447 RON

DOLAR = 4,7519 RON

Capitalizarea bursierd globala
a cagtigat peste 100 trilioane

dolariin 15 am

® SUA conduc cresterea, valoarea pietei americane urcand de la
15,6 trilioane dolari in 2011 la 68,9 trilioane in 2025 @ China a
depasit Japonia in 2014 si, pana in 2025, a egalat UE, atingand

15,5 trilioane dolari

onderea valorii pietelor glo-
bale de actiuni s-a modificat
semnificativ in ultimii 15 ani,
pe masuri c unele burse

extins mult mai rapid decat alicle
Visualcapitalistcom prezinta evo-
lujia capitalizauii pictelor de aciiuni in

au

perioada 2011-2025, utilizénd datele
Vederatici Mondiale a Bursclor

Industry & Linancial Markets
tion),

4 [ preju-
rile curente; toate cifrele sunt exprima-

te in dolari SUA nominali §i nu sunt
ajustate in functie de inflatie.

Schimbiri in ierarhia
pietelor de actiuni
SUA s-au detasat considerabil,
inregistrand o creslere a capitalizarii
bursicre dela 15,6 trilioanc de dolari in
2011 la 68,9 trilicanc de dolari in
2025. Ponderea sa in totalul global a
crescut de la mai putin de o treime la
aproximativ 44%
n urma liderului, clasamentul s-a
modificat
AV.
(continuare in pagina 12)

TradeVille: Profitul net
cumulat al companiilor
din indicele BETAeRO
a crescut cu peste 70% in
primul semestru

ifra de afaceri cumulata a

companiilor care compun in-

dicele bursier BETAeRO a

ajuns la 2,43 miliarde lei in
primele sase luni din 2026, in
crestere cu 17,1% fata de primul se-
mestru din 2025, iar profitul net cu-
mulat a urcat cu 77,2%, la 148.1 mi-
lioane lei. Din punct de vedere al evo-
lutiei cifrei de afaceri, 23 din cele 31
de companii (74%) au depisit perfor-
manta de anul trecut, in timp ce sapte
au incheiat semestrul pe pierdere,
fatd de opt in primul semestru din
2025, potrivit unui raport elaborat de
Departamentul de Analiza al Trade-
Ville (https:/tradeville ro/?utm_so-
urce=bursaro&utm_medium=me-
diagutm_campaign=treviq). Rapor-
tul prezintd rezultatele aferente pri-
‘mului semestru din 2026 ale compa-
niilor care compun indicele
BETAeRO, indicele de referinia al
pietei AeRO a Bursei de Valori Bu-
curesti (BVB). Analiza acopera 31
din cele 32 de companii din compo-
nenta indicelui; Unirea Shopping
Cenler (SCDM) nu a fost inclusd

intrucét rezultatele semestriale nu au
fost publicate la data realizarii rapor-
tului. Raportul analizeaza datele in
mod comparativ cu primul semestru
din 2025, evidentiind evolutia cifrei
de afaceri si a profitului net, in-
cluzand totodatd evolutia preturilor
de la inceputul anului (Y1) i mul-
tiplii de piata

Imaginea de ansamblu este una de
crestere concentrati: avansul profitu-
Iui cumulat provine aproape integral
din revenirea pe profit sau reduccrea
pierderilor la patru companii (Foraj
Sonde, Avioane Craiova, Prospectiu-
ni i Arctic Stream) al ciiror rezultat
net combinat s-a imbunatatit cu 70,5
‘milioanc lei, peste cresterea totala de
64.5 milioane lei

kixcluzdnd aceste patru societdli,
profitul net cumulat al celorlalte 27 de
companii a scizul cu 4,3%, la 131,1
milioane lei. La polul op
agribusines erviciile porluare au
consemnal corectii semnificative ale
profitabilitii.

FA.
(continuare in pagina 11)

Restrictionarea exporturilor
de motorina din SUA;
Efecte si implicafii

oldman Sachs a trimis recent
clientilor o analiza a efecte-
lor potentiale ale restrictio-
narii exporturilor de motori-
nid din SUA, iar conchwiile se aliniazi
vocilor din industria petrolie-
14, care sustin c3 efectele ne-
eative vor fi substantiale.

in ultima perioada,
presedintele Donald Trump a
declarat ¢ va lua in considera-
Te interzicerea exporturilor de
motorind, pe fondul cresterii
accelerate a prejurilor din S
tele Unite, unde a fost atinsa cota re-
cord de 6,53 dolari pe galon, conform
datelor de la Energy Information
Administration (vezi graficul). Pentru
industria petroliera din SUA, alegerile
parlamentare din noiembrie nu repre-
zintd un motiv suficient pentru o astfel
de decizie.

" solicitim i respingeli apeluri-
le pentru interzicerea sau limitarea in
orice alt mod a exporturilor de motori-
nisiaaltor produse care au ficut ca in-

soare trimisa Casei Albe, deoarece
“interdictiile la export ar duce la o sci-

CALIN
RECTIEA

dere a productiei de combustibil, la o
reducere a ofertei i la cresterea costu-
rilor pentrn familiile americane, fer-
mieri i transportatori”

mpotriva interzicerii exporturilor
de motorind s-a exprimat si
Chris Wright, Secretarul Fner-
giei in cabinetul condus de
Trump: "Misura drasticide a in-
terzice exporturile de motorini
cusigurantinu va darezultate"

Analiza de la Goldman
Sachs arata cd interdictia expor-
turilor de motorini va exercita,
fntr-o prim etapd, o presiune modera-
1 de scadere a preurilor inteme. Pe
masurd ce interdictia se prelungeste,
efectele negative se vor amplifica si
vor conduce la cresterea prefului ben-
7inei. Deoarece motorina, benzina si
combustibilul pentru aviatie sunt pro-
duse concomitent in procesul de rafi-
nare, reducerea productiei de motorind
determind §i scaderea productiei de
benzind. Pe masuré ce stocurile de mo-
torini din SUA s vor apropia de capa-
Citalea maxima, marjele de rafinare se
vor comprima §i vor conduce la redu-
tivitalii ralinariilor.

(continuare in pagina 4)

Aurul pierde teren pe
termen scurt; de ce
perspectiva pe termen
lung arata diferit

® Kristian Kerr, LPL Financial: ’Cresterea dobanzilor reduce atractivitatea relativa
a aurului” @ Joe Cavatoni, World Gold Council: ”China, la fel ca multe alte banci
centrale, 1si priveste strategia privind rezervele dintr-o perspectiva mai larga si ia in
considerare beneficiile pe care le poate aduce diversificarea” ® Amy Gower,
Morgan Stanley: “Estimam ca pretul va reveni la peste 5.000 de dolari pe uncie
pana in a doua jumatate a anului 2027 ® Analistul Bob Brackett de la Bernstein
estimeaza cd pretul aurului va ajunge la 5.600 de dolari pe uncie in 2030

urul este considerat in
mod tradifional un refu-

cumperi aur, nsa luna
trategic
nu a functional, conform unui articol
publicat la fincle lunii trecute de Mar-
kelWatch si preluat de Momingstar,

Tn septembrie pretul aurului a sci-
zut, iar fatd de ultimul maxim local
atins Ja finele lunii august, cotafia me-
talului galben avea ieri, In prima parte
ailei, o depreciere de circa 10%. Po-
trivit MarketWatch, sciderea a avut
loc pe tondul cresterii prefurilor petro-
lului $i al revenirii temerilor legate de
inflatie, in timp ce actiunile din secto-
1ul tehnologic si chiar Bitcoinul - toc-
mai activele de care investitorii ar
trebui, in teorie, si se fereasca in
perioade tlburi - au creseut.

Melalul galben se tranzactiona, icri,
in jurul orei 12:30, la 4.160 de dolari
pe uncie, aflandu-se pe un trend de-
scendent pe termen mediu, dezvoltat
dupd atingerea recordului istoric de
circ i
acestui an, dupd cum aratd datele
Tavesting com

Kristian Kerr: Multi
investitori s-au lisat
atrasi de valul speculativ
care a impins aurul

la noi maxime istorice
anul trecut si la
inceputul lui 2026

Aurul este considerat drept o pro-
tectie clasicd impotriva intlatiei - un

za presiunilor inflationiste.

Tocmai de aceea, aurul este vazut
caun refugiu firesc atunci cand prefu-
rile petrolului crese, inflatia se menti-
ne ridicats, iar tensiunile geopolitice
se accentueazi. Tn prezent insi, aurul
este prins intre forte care actioneaza
in directii opuse. Cresterea prefurilor
petrolului, inflatia persistenta i ten-
siunile aparent fira sfarsit dintre SUA
§i Tran ar trebui, in principiu, s favo-
rizeze aurul, insd cregterea randamen-
telor titlurilor de Trezoreric ameri
ne §i aprecierea dolarului exerciti
presiuni in sens opus, scrie Market-
Watch.

Explicatia este ¢& aurul nu oferd
dobénda, astfel ci, pe masurd ce ran-
damentele se majorcaza, crestc §i co-
stul de oportunitate al deinerii acestu-
ia.

De exemplu, atunci cénd investito-
1ii pot obfine un randament de aproape
5% delinand timp de numai doi ani tit-
luri de Trezoreric americane, un acliv
real precum aurul, care nu genereaza
randament, devine mai putin atractiv,
mai noteazi sursa menfionatd.

Aurul nu mai acopera inflatia. (llustratie conceputé de MAKE)

relativa a aurului,
ce mai atractive numerarul si
investitiile pe termen scurt pe piata
monetar, care le pot oferi din nou in-
vestitorilor randamente reale poitive,
dupd ajustarea pentru inflatie”, a de-
clarat Kristian Kerr, director pentru

“Cregterea ratelor redu-

strategie macr 4 51 de

investitii la LPL Vinancial, citat de
MarketWatch.

Elaremarcat, de asemenea, ca mul-
{i investitori s-an lisat atrasi de valul
speculativ care a impins aurul la noi
maxime istorice anul trecut §i la ince-
putul lui 2026.

TUn dolar mai puternic reprezintd un.

alt factor nefavorabil pentru aur. Cum
metalul prey cotat in dolari
americani, aprecierea monedei SUA 1L
Jace mai putin atractiv pentru investi-
(orii striini.

ANDRETTACOMI
(continuare in pagina 10j



