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Acþiunile europene le
surclaseazã pe cele
americane; De ce?

E
voluþia pieþelor de capi-
tal europene a surcla-
sat-o pe cea a pieþelor
din Statele Unite ale
Americii, în prima parte
din 2025, dupã doi ani în
care convingerea în �ex-
cepþionalismul� ameri-

can a adus randamente de peste 20%
investitorilor de pe Wall Street.

Indicele pan-european Stoxx 600
avea o creºtere de 8%, de la finele anu-
lui trecut pânã la începutul acestei sãp-
tãmâni, în vreme ce indicele american
S&P500era în scãdere cu2%, dupã ce
a testat recent teritoriul corecþiei, defi-
nit generic drept un declin de peste
10% faþã de un maxim recent.
Claudiu Cazacu:
Industria, domeniul
apãrãrii, energia ºi
bãncile au fost printre
motoarele aprecierii
pieþelor europene

ClaudiuCazacu, consultant de stra-
tegie în cadrul XTB România, spune
cã evaluãrile mai reduse ale acþiunilor
europene faþã de cele americane ºi pa-
chetul de stimulare fiscalã din Germa-
nia au adus entuziasm în pieþele euro-
pene.

�Dupã ani de performanþã relativã
slabã, bursele europene au cunoscut în
primele luni din 2025 aprecieri semni-
ficative, în cazul bursei germane chiar
de douã cifre, spre deosebire de con-
tracþia înregistratã de indicii bursieri
americani�, ne-a transmis analistul
XTB.

Indicele DAX al bursei din Fran-
kfurt avea o apreciere de circa 15%, de
la finele anului trecut pânã la începutul
acestei sãptãmâni, învremece laParis,
indicele CAC40 era în creºtere cu 9%.
Spre deosebire, de partea celalaltã a
Atlanticului, indicele Nasdaq Com-
posite, al companiilor ce activeazã în
domenii intensive în cunoaºtere listate
în Statele Unite, avea o scãdere de
aproape 6%.

�Pe de o parte,multiplii de evaluare
europeni, poziþionaþi sub cei din SUA,
au creat o bazã iniþialã atractivã pentru
investitori, pe de altã parte discuþiile ºi
apoi confirmarea unui pachet de sti-
mulare fiscalã de mari dimensiuni din
Germania a antrenat un val de aºteptã-
ri entuziaste. Privind sectorial, indu-

stria, în special tit-
luri de capitaliza-
re mare ºi din do-
meniul apãrãrii,
energia ºi bãncile
au fost printremo-
toarele aprecieri-
lor�, spune Clau-
diu Cazacu.

Probabilul vii-
tor guvern al Ger-
maniei a obþinut,
sãptãmâna trecu-
tã, aprobarea din
partea ambelor
camere ale parla-
mentului þãrii
pentru o modifi-
care a constituþiei
ce deschide calea
cãtre cheltuieli
nelimitate în do-
meniul apãrãrii ºi
o investiþie de 500
miliarde de euro
în infrastructurã ºi
protecþia climei în
urmãtorii doispre-
zece ani, scrie
Deutsche Welle.

La nivelul Uni-
unii Europene,
Comisia a anunþat
un plan de apãrare
în valoare de 800
de miliarde de
euro, destinat
consolidãrii capa-
citãþilor militare
ale UE. Planul in-
clude 150 miliar-
de de euro sub for-
mã de împrumuturi pentru statele
membre ºi relaxarea reglementãrilor
privind deficitul bugetar, ceea ce ar
permite cheltuieli suplimentare de
pânã la 650 demiliarde de euro pentru
sectorulmilitar în urmãtorii câþiva ani,
conform publicaþiei menþionate.
Bogdan Maioreanu: Inflaþia
stabilã, dobânzile în scãdere,
creºterea stimulentelor
guvernamentale ºi evaluãrile
reduse - factorii ce
favorizeazã aprecierea
pieþelor europene

Bogdan Maioreanu, analist ºi

comentator de piaþã al eToro, spune
cã deciziile contradictorii ale ad-
ministraþiei Trump cu privire la ta-
rifele vamale deruteazã deopotrivã
investitorii, consumatorii ºi com-
paniile.

�Ipoteza unei posibile recesiuni a
economiei americane a reapãrut în di-
scuþie, ceea ce duce la creºterea incer-
titudinii pe pieþele financiare america-
ne. În Europa, incertitudinea care vine
din SUAºi riscurile de încetinire a co-
merþului mondial sunt percepute ca un
catalizator pentru relansarea econo-
miei europene.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 15)

Incapacitatea de
platã - o ameninþare
realã pentru SUA

S
tatele Unite ale Ame-
ricii riscã sã rãmânã
fãrã numerar pentru
plata obligaþiilor,
pânã la mijlocul lunii
iulie, dacã Congresul
nu adoptã o hotãrâre
prin care sã majoreze

sau sã suspende plafonulmaxim al da-
toriei naþionale, potrivit unei analize
publicate de think-tankul Centrul Bi-
partizan pentru Politici (Bipartisan
PolicyCenter), preluatã de presa inter-
naþionalã.

Acest termen-limitã, cunoscut
drept �data X�, reprezintã momentul
în care guvernul american numai poa-
te onora plãþile datorate ºi ar putea in-

tra în incapacitate
de platã. Este un
reper fiscal urmã-
rit îndeaproape
atât la Washin-
gton, cât ºi peWall
Street. Totuºi, esti-
marea exactã a da-
tei X este incertã.
Ea depinde de cât
de mult spaþiu de
manevrã are De-
partamentul Tre-
zoreriei pentru a
aplica aºa-numite-
le �mãsuri extraor-
dinare� - trucuri
contabile prin care
se pot redistribui
fonduri pentru a
menþine plãþile gu-
vernamentale. Po-
trivit Centrului
Bipartizan, acest
termen ar putea fi
împins chiar pânã
la începutul lunii
octombrie.

În aceste condi-
þii, experþii econo-
mici ºi financiari se
aºteaptã ca nego-
cierile dintre repu-
blicani ºi democra-
þi pentru rezolva-
rea problemei pla-
fonului datoriei sã
reprezinte princi-
palul obiectiv al
Congresului ame-
rican în urmãtoa-
rea perioadã, în

contextul în care republicanii îºi doresc
adoptarea unor reduceri masive de
taxe, în valoare de trilioane de dolari.

Situaþia de mai sus este o constantã
de la criza economicã din 2008-2010
încoace. Potrivit graficelor prezentate
în analiza întocmitã de Centrul Bipar-
tizan pentru Politici, din anul 2011
încoace, perioadic, din doi în doi ani
sau din trei în trei ani, SUA s-au con-
fruntat cu aceeaºi problemã a majorã-
rii sau suspendãrii plafonului maxim
al datoriei publice, iarCongresul a luat
tot timpul o decizie în acest sens, dar
pe ultima sutã demetri, cândpieþele fi-
nanciare dãdeau semnedenervozitate.
Conform sursei citate, situaþia respec-
tivã a avut loc ºi în 2023, când, dupã o

luptã politicã îndelungatã, în luna iu-
nie a anului respectiv, congresmenii au
cãzut de acord sã suspende plafonul
datoriei - care atunci ajunsese la 31,4
trilioane de dolari - pânã la 1 ianuarie
2025.

În prezent, datoria naþionalã a
depãºit în ianuarie 2025 suma de 36,1
trilioane dolari ºi se apropie de 37 tri-
lioane dolari. Deºi republicanii au re-
dus numãrul de angajaþi în agenþiile
guvernamentale ºi ºi-au exprimat in-
tenþia de a limita cheltuielile inutile,
puþini dintre ei au dat însã semne cã ar
fi dispuºi sã taie din programele socia-
le, care sunt principalii factori de
creºtere a datoriei.

�Factorii de decizie trebuie sã
adopte o abordare responsabilã a bu-
getului, ceea ce înseamnã, în primul
rând, evitarea confruntãrilor privind
plafonul datoriei ºi a impactului nega-
tiv asupra economiei�, a declaratMar-
garet Spellings, preºedinta Centrului
Bipartizan pentru Politici.

Analizamai aratãcã termenul-limitã
ar putea fi influenþat de cheltuielile ne-
prevãzute pentru dezastre naturale, de
ritmul încasãrilor fiscale din 2024, pre-
cumºi de veniturile suplimentare gene-
rate de tarifele impuse în timpul admi-
nistraþiei Trump. Economiile realizate
prin mãsurile de reducere a cheltuieli-
lor recomandate de noul Departament
pentru Eficienþã Guvernamentalã ar
putea, de asemenea, amâna data X.
Secretarul Trezoreriei
aºteaptã o decizie a
Congresului “pentru
protejarea credibilitãþii
financiare a SUA”

Menþionãm cã la începutul acestui
an, JanetYellen, secretarul Trezoreriei
sub preºedintele Joe Biden, a informat
Congresul cã, începândcu21 ianuarie,
departamentul va începe implementa-
rea �mãsurilor extraordinare� pentru a
permite Statelor Unite sã continue
sã-ºi respecte obligaþiile financiare.
Aceste mãsuri sunt, practic, artificii
contabile�precumsuspendarea anu-
mitor investiþii în fondurile de pensii
ale angajaþilor guvernamentali�care
ajutã la evitarea depãºirii plafonului
datoriei.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

Colaj de MAKE

Statele Unite ale Americii gãzduiesc
cei mai mulþi ultra-bogaþi
l Forbes: La nivel global sunt peste 2.700 de miliardari, cu o avere netã combinatã de
14,2 trilioane de dolari

P
este 2.700 de miliardari exi-
stau în întreaga lume în
aprilie 2024, cu o avere netã
combinatã de 14,2 trilioane

de dolari, conform estimãrilor For-
bes. Dar chiar ºi printre cei ultra-bo-
gaþi averea este departe de a fi distri-
buitã uniform, fiind observatã o con-
centrare semnificativã în doar câte-
va þãri ºi într-un grup restrâns de
persoane.

O analizã visualcapitalist.com, ba-
zatã pe Raportul bogãþiei realizat de
Knight Frank în 2025, aduce în atenþie
Top 11 þãri în care se aflã ultra-bogaþii.
Conform sursei citate, miliardarii
americani deþin ceamaimare parte din
aceste averi gobale, controlând împre-
unã 5,7 trilioane de dolari - mai mult
decât averea combinatã a omologilor
lor din urmãtoarele zece þãri (5,5
trilioane de dolari).

Potrivit raportului Knight Frank,

SUAgãzduiesc 30%dintre miliardarii
lumii, respectiv 40% din averea totalã
a acestora, reprezentând cea mai mare
pondere din ultimii zece ani.

Totuºi, de la învestirea lui Donald
Trump în funcþia de preºedinte, în ia-
nuarie 2025, câþiva miliardari ameri-
cani de top, inclusiv Elon Musk, Jeff
Bezos, Serghei Brin, Mark Zucker-
berg ºi Bernard Arnault, au pierdut în
mod colectiv 209 miliarde de dolari
din cauza scãderii valorilor acþiunilor
companiilor lor ºi a pieþei.

În timp ce SUA gãzduiesc în pre-
zent cei mai mulþi miliardari, multe
dintre cele mai bogate persoane din
lume emigreazã. Între 2015 ºi 2025,
China a înregistrat cel mai mare câºtig
net de miliardari în comparaþie cu ori-
ce altã regiune globalã.

A.V.
(continuare în pagina 15)

Ia sondajul care
este, cã-i mai tare
ca-n poveste!

N
u ºtiu celelalte fire albe pe
care le am în cap de la ce
sunt, dar, mai mult ca sigur,
majoritatea zdrobitoare mi

se trag de la �sondaje�. Acelea cu
care vã intoxicã ºi pe dumneavoa-
strã, în preajma alegerilor mai im-
portante, instituþiile �care este�. Au
mai rãmas doar vreo douã, arondate
pe la servicii. Nu serviciile din sluj-
ba consumatorului, ci acelea din
slujba statului. Dar nu asta este pro-
blema lor principalã, ci aceea cã
vînd �drept-credincioºilor alegãto-
ri� pietricele de rîu pe post de mere

golden aurii. Nici nu mai are impor-
tanþã dacã o fac doar din prostie ºi
neºtiinþã sau cu ºtiinþã plus rea-cre-
dinþã, cu intenþia de manipulare, ni-
cidecum de informare. Important
este cã lumea cumpãrã. Nu chiar to-
atã lumea, dar nici puþinã. Evident,
nimeni nu poate sã muºte din �mere-
le� cu pricina, cã îºi rupe dinþii. De
aceea unii le înghit pe nemestecate.
Ca pe bomboanele mai mici care sca-
pã singure pe gît. Dar, pe cine mai in-
tereseazã ce faceþi dumneavostrã cu
marfa, odatã ce aþi cumpãrat-o?

(continuare în pagina 3)

Dumneavoastrã vedeþi-vã de grijile ºi de treburile pe care le aveþi, iar
de votat o sã votaþi cu cine aveþi chef ºi v-aþi hotãrît doar în acel
moment unic cînd, înghesuiþi într-o cabinã încropitã din cîteva surcele
ºi niºte metri pãtraþi de pînzã, cu foaia de vot într-o mînã ºi ºtampila în
cealaltã, o sã vã întrebaþi pierduþi ce ºi cumsã faceþi nu ca sã fie bine, ci
ca sã nu fie cel mai rãu.


