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Bursa americanã a
împlinit patru ani de
creºtere; cât mai poate
continua ascensiunea?
l Ari Wald, Oppenheimer: ”Actuala perioadã de creºtere a pieþei bursiere este a ºasea ca duratã

dintre cele 24 de astfel de cicluri înregistrate începând din 1932” l Jordan Rizzuto, GammaRoad

Capital Partners: ”Majorarea ratelor dobânzilor pune presiune asupra evaluãrilor bursiere ºi creºte

costurile de finanþare ale companiilor” l Parag Thatte, Deutsche Bank: ”Reorientarea investitorilor

cãtre acþiunile companiilor din tehnologie a mers prea departe, iar raportul dintre riscuri ºi

potenþialele câºtiguri nu mai pare favorabil” lMark Hackett, Nationwide: ”Dobânzile ridicate pe

termen lung, riscul inflaþionist alimentat de preþurile energiei ºi concentrarea avansului bursier

într-un numãr restrâns de companii lasã tot mai puþin loc pentru rezultate dezamãgitoare”

P
iaþa de creºtere (engl.
bull market) a împlinit
patru ani la începutul
sãptãmânii trecute, pe-
rioadã în care indicele
S&P500aurcat cu cir-
ca 120%, evoluþie

spectaculoasã ce reflectã în principal
încrederea investitorilor de pe Wall
Street în potenþialul transformator al
inteligenþei artificiale, scrie presa in-
ternaþionalã.

De la lansarea ChatGPT, la finele
anului 2022, investitorii au manife-
stat un interes tot mai mare pentru
orice oportunitate de investiþie lega-
tã de inteligenþa artificialã. Astfel,
acþiunile companiilor cel mai strâns
implicate în dezvoltarea infrastruc-
turii acestei tehnologii, cunoscute
drept furnizorii de �lopeþi ºi târnãco-
ape� (engl. picks and shovels), au
înregistrat creºteri spectaculoase,
atingând niveluri fãrã precedent,
conform unui articol publicat de
CNBC în prima parte a sãptãmânii

trecute.
Nvidia, devenitã simbolul revolu-

þiei inteligenþei artificiale, companie
ce anterior era cunoscutã în special
pentru plãcile grafice destinate jocu-
rilor video de înaltã performanþã, era
evaluatã în prima parte a sãptãmânii
trecute la circa 5.500 de miliarde de
dolari, dupã ce în 2023depãºise pen-
tru prima datã pragul capitalizãrii
bursiere de 1.000 de miliarde de do-
lari.MicronTechnology, o altã com-
panie care a beneficiat de avântul
tehnologiei, a depãºit pentru prima
datã pragul de 1.000 de miliarde de
dolari capitalizare în luna mai a
acestui an, mai scrie trustul media
american.

Sunt creºteri care au contribuit la
avansul pieþei bursiere din ultimii
ani, în pofida numeroaselor îngrijo-
rãri ºi incertitudini, inclusiv în
2026. Chiar în urmã cu douã sãp-
tãmâni, indicele S&P 500 a depãºit
pentru prima datã pragul de 7.800
de puncte ºi în prezent se menþine

aproape de maximele istorice, în
mare parte datoritã ponderii ridicate
a companiilor din sectorul tehnolo-
gic, care au ajuns sã reprezinte circa
40% din structura sa, noteazã
CNBC.

În prima parte a sãptãmânii trecu-
te, acþiunile companiilor din sectorul
inteligenþei artificiale, în special ale
producãtorilor de cipuri dememorie,
au înregistrat scãderi, pe fondul
îngrijorãrilor privind concurenþa din
China. Investitorii au fost preocupaþi
ºi de nivelul ridicat al împrumuturi-
lor contractate de companiile tehno-
logice pentru dezvoltarea infrastruc-
turii de inteligenþã artificialã,
potrivit unui alt articol publicat tot
de CNBC.

Astfel, dupã o perioadã de
creºteri atât de spectaculoase, inve-
stitorii se întreabã cât timp va mai
putea continua aceastã tendinþã
ascendentã, mai ales în contextul
îngrijorãrilor legate de inflaþia ridi-
catã, creºterea acceleratã a randa-

mentelor obligaþiunilor ºi adoptarea
unei politici monetare mai restricti-
ve de cãtre Rezerva Federalã, con-
form trustului media.

CNBC: În septembrie,
75% dintre acþiunile
companiilor incluse în
indicele S&P 500 au
încheiat luna în scãdere

Din perspectiva analizei tehnice,
perspectivele pentru perioada urmã-
toare par mai puþin favorabile, scrie
CNBC.

Ari Wald, directorul departamen-
tului de analizã tehnicã din cadrul
companiei americane de servicii fi-
nanciare Oppenheimer, spune cã ac-
tuala perioadã de creºtere a pieþei
bursiere este a ºasea ca duratã dintre
cele 24 de astfel de cicluri înregistra-
te începând din 1932.

ANDREI IACOMI
(urmare din pagina 10)

Europa nostalgiei
toxice: derapajele
extremei drepte ies
în stradã

U
ltimii ani au adus în spaþiul
public european manifestã-
ri în care rasismul, xenofo-
bia ºi simbolurile extremi-

ste au depãºit limitele propagandei:
scandãri antisemite ale ultraºilor
croaþi, saluturile fasciste în Roma,
revolte antiimigraþie înMarea Brita-
nie ºi Spania. Violenþele, intimidãri-
le ºi campaniile alimentate de dezin-
formare aratã cum ostilitatea faþã de
minoritãþi poate trece de la discurs
la acþiune.

Un sicriu purtat pe strãzile unui
oraº european, cântece despre
Auschwitz ºi Adolf Hitler, saluturi
fasciste executate de sute de oameni
în vãzul poliþiei, moschei atacate ºi
hoteluri care gãzduiesc solicitanþi de
azil transformate în þinte ale mulþi-
milor, toate acestea nu sunt scene din
arhivele celui de-Al Doilea Rãzboi

Mondial, ci episoade petrecute în
Europazilelor noastre.Manifestãrile
nu au o singurã cauzã ºi nici nu pot fi
puse automat pe seama tuturor susþi-
nãtorilor partidelor conservatoare
sau naþionaliste. În mai multe þãri,
grupãri ale extremei drepte, reþele de
suporteri radicalizaþi ºi militanþi an-
tiimigraþie au adus în stradã mesaje
care stigmatizeazã oameni în funcþie
de origine, religie sau identitate etni-
cã. Un episod recent, petrecut sãp-
tãmâna trecutã la Split, în Croaþia,
înaintea meciului de fotbal dintre
Hajduk ºi Ajax, readuce în
prim-plan aceastã realitate: istoria
fascismului ºi a Holocaustului este
transformatã în instrument de
intimidare ºi spectacol public.

OCTAVIANDAN
(continuare în pagina 11)

Dinamica euro
nu þine cont de
majorarea
dobânzilor BCE

M
oneda unicã europeanã
(euro) a coborât, sãp-
tãmâna trecutã, pânã la
cel mai scãzut nivel de

dupã jumãtatea lunii mai 2025 faþã
de dolarul american, iar faþã de lira
sterlinã a consemnat cel mai redus
curs de dupã începutul lunii iunie
2025, fiind afectatã de creºterea ex-
plozivã a costurilor energiei, de ten-
siunile de pe piaþa obligaþiunilor -
legate de finanþele publice ale Fran-
þei - ºi de aprecierea dolarului ame-
rican, potrivit euronews.com.

Aceastã scãdere a avut loc în pofi-
da faptului cã Banca Centralã Euro-
peanã (BCE) a majorat ratele
dobânzilor de douã ori în acest an - o
mãsurã care, înmodnormal, ar susþi-
ne o monedã.

Miercuri, moneda europeanã a
fost tranzacþionatã la un curs de
aproximativ 1,111 dolari, atingând
cel mai scãzut nivel de la jumãtatea
lunii mai 2025 ºi coborând sub pra-

gul minim înregistrat anterior, în
cursul acestei luni; ulterior, joi, euro
s-a redresat uºor, ajungând la aproxi-
mativ 1,121 dolari, iar vineri, în pri-
ma parte a zilei, cursul atingea
1,1248 dolari, conform datelor Blo-
omberg. De la sfârºitul lunii august,
moneda unicã europeanã a pierdut
aproape 5% din valoare, anulând
complet redresarea înregistratã pe
parcursul verii.

În raport cu moneda britanicã,
euro a atins, miercuri, un nivel de
aproximativ 0,842 lire - cel mai scã-
zut de la începutul lunii iunie 2025,
iar joi ºi-a revenit uºor, la aproxima-
tiv 0,846 lire.Vineri, în primaparte a
zilei, cursul era de 0,8438 lire.
Astfel, euro a înregistrat, raportat la
lirã, o scãdere de circa 2% faþã de
sfârºitul lunii septembrie, anulând
câºtigurile acumulate începând cu
jumãtatea lunii iulie.

V.R.
(continuare în pagina 4)

Economia României
pe minus: FMI ºi
Banca Mondialã vãd
recesiuneºiBucureºtiul
vede creºtere

C
omparativ cu primele trei
luni ale acestui an, în cel
de-al doilea trimestrul Pro-
dusul Intern Brut s-a

menþinut la acelaºi nivel (farã
scãdere ºi nici creºtere). Dar,
în cele douã trimestre cumu-
lat, PIB a înregistrat o scãdere
cu 0,2% pe seria brutã ºi cu
1,9% pe seria ajustatã sezo-
nier fata de trimestrele I ºi ÎI
din 2025. Evoluþia Produsului Intern
Brut pe categorii de resurse aratã o
contribuþie pozitivã a sectorului de
construcþii cu +1,2%. Însã precizez
cã numai lucrãrile în infrastructura
publicã au tras pe linia de plutire eco-
nomia, nicidecum tot sectorul de
construcþii. Zona privatã a sectorului
de construcþii este pe minus din cau-
za inflaþiei, a dobânzilor ridicate ºi a

investiþiilor scãzute care se fac atât în
rezidenþial, cât ºi în industrie ºi co-
merþ. Altfel, aproape toate sectoarele

(industria, serviciile) sunt pe
minus, dupã cum se cunoaºte
deja.

În acest articol nu vreau sã
fac o analizã descriptivã a da-
telor economice privind evo-
luþia PIB (fie prinmetoda pro-
ducþiei, fie prin metoda chel-

tuielilor), aºa cum au fost deja anun-
þate de InstitutulNational de Statisti-
cã, ci sã examinez pe scurt cauzele
care duc economia în recesiune în
acest an, chiar dacã autoritãþile cautã
sã ne ofere o imagine cevamai bunã,
cu o prognozã îndulcitã de evoluþia
PIB la +0,1%, care ne-ar menþine
într-o zona de stagflaþie.

(continuare în pagina 2)
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