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Apatie la BVB
înainte de alegerile
politice;Ceaºteptãri
aubrokerii?
lMarcel Murgoci, Estinvest: ”Lichiditatea slabã are efect asupra cotaþiilor
acþiunilor” l Dragoº Mesaroº, Goldring: ”Deficitele mari pot stârni
îngrijorãri privind modul în care vor fi acoperite” l Alin Brendea, Prime
Transaction: ”Statisticile aratã cã primul an de dupã alegeri tinde sã fie cu
adevãrat pozitiv, la bursa noastrã”

P
iaþa acþiunilor din
þara noastrã traverse-
azã o perioadã de
apatie ce se reflectã
prin volume reduse
de tranzacþionare ºi
prin evoluþia preþuri-
lor care, de la începu-

tul lunii septembrie, au dezvoltat o
miºcare lateralã, în contrast cu di-
namica multor burse vestice ce îºi
continuã tendinþa ascendentã de-
maratã în prima parte a anului tre-
cut.

Indicele BET, al celor mai lichi-
de douãzeci de titluri de la Bursa
de Valori Bucureºti (BVB), a
încheiat ºedinþa de tranzacþionare
din data de 29 septembrie la
17.504 puncte, cu aproape 7% sub
recordul istoric atins în data de 18
iulie, de 18.749 de puncte, princi-

palul coº de acþiuni al pieþei noa-
stre nereuºind sã recupereze
cãderea cauzatã de ºocul din
pieþele globale de la începutul lunii
august. În acelaºi timp, în Statele
Unite indicele S&P 500 a marcat
recent un nou record istoric, în vre-
me ce indicele pan-european Stoxx
600 a recuperat în întregime scãde-
rea din varã, ceea ce sugereazã cã
declinul pieþei noastre are cauze in-
terne.

Marcel Murgoci, Estinvest:
”Urmeazã alegeri, motiv
pentru care investitorii sunt
în expectativã”

Marcel Murgoci, directorul de
operaþiuni al Estinvest, vede alege-
rile din þara noastrã drept principa-
lul motiv care explicã activitatea

redusã de la Bursa de Valori Bucu-
reºti din ultima vreme.

Brokerul ne-a spus: ”De circa
douã luni de zile se observã ºedinþe
cu lichiditate slabã înspre foarte
slabã, ceea ce are efect asupra cota-
þiilor acþiunilor. Cred cã aceastã
apatie a pieþei a fost determinatã de
specualþiile care se fac în spaþiul
public legate de unele mãsuri fisca-
le ce ar putea sã aparã odatã cu in-
stalarea noului guvern, cu impact
asupra perspectivelor economiei
româneºti în anii urmãtori. Urmea-
zã alegeri ºi probabil cã din acest
motiv investitorii sunt în expectati-
vã. Dar, probabil cã aceste lucruri
se vor lãmuri dupã ce noul guvern
va fi instalat”.

ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 12)

Al treilea an al unui
mandat prezidenþial
a adus cea mai
bunã evoluþie
pentru S&P500

D
e-a lungul istoriei
Statelor Unite ale
Americii, al treilea
an al unui mandat
prezidenþial a fost
cel mai favorabil
pentru bursa din
SUA, lucru care s-ar

putea datora politicilor adoptate în
anii respectivi în vederea stimulãrii
economiei înaintea urmãtoarelor
alegeri, conform unei analize vi-
sualcapitalist.com, bazatã pe date-
le PinPoint Macro Analytics.

Sursa citatã a analizat evoluþia
medie anualã a indicelui bursier
S&P 500 în cicluri prezidenþiale,
începând din noiembrie 1980 (ulti-
mul an în care a fost preºedinte
Jimmy Carter).

Studiul evidenþiazã cã în primii
ani de mandat prezidenþial, dina-
mica medie a indicelui a fost de
6,7%, în cel de-al doilea - de 6,8%,
în al treilea - de 13%, iar în anul
electoral - de 2,4%. Astfel, anul
electoral este, adesea, cel mai slab
pentru evoluþia S&P 500, lucru
care, potrivit sursei citate, ar putea
fi cauzat de incertitudinea politicã
ºi economicã sporitã dinaintea ale-
gerilor, care slãbeºte încrederea
investitorilor.

Dinamica din trecut
nu indicã rezultatele
viitoare

Analiza mediilor istorice nu pre-
zice neapãrat viitorul, conform
sursei amintite, care menþioneazã
cã, de asemenea, existã mulþi facto-
ri care determinã randamentul pie-
þe i , factor i independenþ i de
politicile guvernului SUA.

Spre exemplu, performanþa
S&P 500 în cei patru ani de man-

dat prezidenþial al lui Biden, care
aratã cã fiecare an al mandatului
sãu a fost semnificativ diferit de
media istoricã.

Astfel, în 2021, primul an de
mandat, indicele a urcat cu 28,7%,
în cel de-al doilea a coborât cu
18,1%, în al treilea a crescut cu
26,3%, iar în al patrulea, cel curent,
a câºtigat 22,8% (pânã la data de 28
octombrie).

Analiza subliniazã cã 2021 a
avut performanþe mai bune pe fon-
dul ratelor scãzute ale dobânzilor

ºi al stimulentelor legate de pan-
demia de Covid, în timp ce 2022 a
avut performanþe slabe deoarece
Rezerva Federalã (Fed) a început
sã majoreze agres iv ra te le
dobânzilor ca sã lupte împotriva
inflaþiei.

Apoi, 2023 ºi 2024 au fost doi
ani foarte puternici pentru S&P
500, datoritã raliului din sectorul
tehnologiei, centrat pe inteligenþa
artificialã.

A.V.

S-au “rãtãcit” 41 de
miliarde de dolari din
fondurile pentru
climã de la Banca
Mondialã

U
n raport al organizaþiei ne-
guvernamentale Oxfam
(Oxford Committee for
Famine Relief), pu-

blicat înainte de reuniunile
anuale ale Bãncii Mondiale
ºi FMI de la Washington,
aratã cã pânã la 41 de mi-
liarde de dolari din fonduri-
le pentru climã ale Bãncii
Mondiale - aproape 40%
din toate fondurile pentru climã
plãtite de Bancã în ultimii ºapte
ani - nu sunt contabilizate din cau-
za practicilor deficitare de pãstrare
a evidenþelor.

În urma unui audit realizat de

Oxfam asupra portofoliului de pro-
iecte climatice finanþate de Banca
Mondialã în 2017 – 2023, s-a con-

statat cã între 24 ºi 41 de mi-
liarde de dolari nu au fost
contabilizate între momentul
aprobãri i proiectelor ºi
momentul închider i i
acestora.

Comunicatul de pe site-ul
Oxfam subliniazã cã “nu exi-

stã nicio înregistrare publicã clarã
care sã arate unde s-au dus aceºti
bani sau cum au fost utilizaþi, ceea
ce face imposibilã orice evaluare a
impactului acestora”.

(continuare în pagina 12)

Piaþa liberã, concurenþialã – condiþie
esenþialã pentru creºterea economicã

P
iaþa liberã, fãrã restricþii
guvernamentale, ºi în care
guverneazã regulile con-
curenþei loiale reprezintã

condiþia esenþialã pentru creºterea
economicã a þãrii noastre în urmã-
torii ani, au afirmat participanþii la
conferinþa „Concurenþa în sectoa-
re cheie - 2024,” organizatã ieri de
Consiliul Concurenþei, la Bibliote-
ca Centralã Universitarã Carol I
din Bucureºti.

În deschiderea evenimentului,
Bogdan Chiriþoiu, preºedintele
Consiliului Concurenþei, a declarat
cã Raportul privind concurenþa în
sectoarele cheie pentru anul în curs
– document întocmit de instituþia
pe care o conduce – “este unul
amestecat, cu lucruri bune ºi mai
puþin bune”, dar care are trei con-
cluzii pozitive, prima fiind stabili-
zarea inflaþiei la valori anuale între
4-5%, apropia te de cele
pre-pandemice.

Bogdan Chiriþoiu a precizat:

“Pozitiv este faptul cã, deºi am tre-
cut prin inflaþie, România a rãmas
þara cu cele mai mici preþuri la ali-
mente din Uniunea Europeanã, po-
trivit Eurostat, ceea ce este un lucru
bun, atât la nivelul consumatorilor
cât ºi pentru noi, deoarece înseam-
nã cã piaþa a rãmas concurenþiale.
Cu toate acestea, vedem ºi unele
zone din economie unde preþurile
sunt mai mari, situaþii pe care
le-am investigat ºi vom face acest
lucru în continuare, deoarece ace-
ste creºteri sunt un semnal de alar-
mã cã existã distorsiuni într-un
anumit sector ºi este posibil ca ace-
ste distorsiuni sã fie cauzate de
comportamente anticoncurenþiale.
În ceea ce priveºte investigaþiile
demarate, suntem la un nivel ma-
xim, cu 60 de investigaþii în derula-
re, investigaþii în care folosim ºi
noile instrumente legislative care
vin în completarea legi i
concurenþei”.

ªeful Consiliului Concurenþei a

mai arãtat cã 25% din sectoarele
economice au înregistrat o scãdere
a presiunii concurenþiale, din cau-
za unor concentrãri economice
care au avut loc în ultimul an.

Bogdan Chiriþoiu a declarat:
“Am fost relaxaþi privind unele
concentrãri economice, dar proba-
bil cã existã sectoare unde o con-
centrare mai mare devine nocivã
pentru consumatori ºi pentru me-
diul concurenþiale. În acest mo-
ment avem douã concentrãri pro-
blematice. Prima se referã la achi-
ziþionarea de cãtre Mega Image a
magazinelor Profi, concentrare
pentru care am publicat mãsurile
gândite cu cei de la Mega Image
pentru prezervarea concurenþei ºi
protejarea consumatorilor, dar ne
intereseazã ºi concurenþa în amon-
te, adicã modul în care sunt trataþi
furnizorii. A doua concentrare se
referã la vânzarea Telekom, vânza-
re care ne aºteptãm sã se finalizeze
pânã la 31 decembrie 2024. În

urma ei, în sectorul comunicaþiilor
vor râmâne doar trei mari jucãtori
ºi este important e sã pãstrãm lu-
crurile bune, adicã preþuri mici
pentru serviciile de telecomunica-
þii ºi o calitate ridicatã a reþelei ºi a
semnalului pentru utilizatori”.

Chiriþoiu: Prelungirea
intervenþiei statului în piaþa
din energie înseamnã risc
sporit pentru reapariþia
“bãieþilor deºtepþi”

Dommnul Chiriþoiu a mai arãtat
cã una din concluziile raportului
întocmit de Consiliul Concurenþei
este ºi constatarea cã ne confrun-
tãm la nivel naþional cu o încetinire
a creºterii economice, frânare care
este legatã de ceea ce se întâmplã în
economiile europene puternice, în
special în economia germanã.

GEORGE MARINESCU
(continuare în pagina 8)
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