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DOLAR = 4,5471 RON

ecizia Hederal Re-
serve de a reduce
dobanda de politi-
cd monetard tre-
buia si inducd
fneredere in per-
spectivele econo-
miei americane, mécar pani la
alegerile prezidentiale. Trebuia
st ofere mu doar “combustibil”
burselor, ci i un fel de speranta
“consumatorilor” americani, tot
mai apisati de datorii si ot mai
departe de “visul ameri-
can”, delinil magistral de
George Carlin cumulti ani
in urmd.
Cea mai puternici ban-
oi centrala din lume a pro-
clamat ci dobénzile trebu-

iar dobinzile
de pe piati i-au raspuns cu tot fe-
lul de semne obscene, care au ve-
nit chiar §i din partea obligatiuni-
lor guvernamentale.

Randamentul titlurilor de 10
ani, considerate etalon al investi-
tiilor fara risc la nivel global, s-a
angajat pe o traiectorie sustinuti
de crestere, iar in ultimele zile a
revenit peste pragul de 4% (vezi
graficul 1)

O serie de analisti sustin ci
avansul substantial al

randa-
mentelor obligatiunilor guver-
namentale americane nu are ni-
mic de a face curaportul privind
crearca locurilor de muncd, in
conditiile in care aceste statisti-
¢i fnregistreaza revizuiri ulte-
rioare masive, de cele mai multe
ori in seiidere. Obicetivul rapor-
tarii unor astfel de date ar fi doar
“alimentarca” algoritmilor de
tranzactionare cu

“informatii”
care si conducd lu cresterea in-
dicilor bursieri

“Randamentele cresc deoare-
ce piata anticipeazi o revenire

masivi a presiunilor inflationi-
ste, ca urmare a reducerii *electo-
rale’ a dobanzii de politicd mone-
rata un analist din Tlong
Kong pe contul s de I'witter
Cresteri subslantiale au nregi-
strat §i randamentele obligatiuni-
lor pe termen scurt (vezi gralicul
2), iar in ultimele 7ile intreaga
curbd a randamentelor s-

a depla-
sat in sus.

Revenirca presiunilor infla-
tioniste a determinat, probabil
si declaratiile recente ale unor
oficiali ai Federal Reserve. con-
form cérora agteptérile privind

CALIN
RECHEA

noi reduceri semnificative ale
dobénzilor trebuie si se tem-
pereze

Ultimele date de la Burcau
of Labor Statistics aratd o
cregtere peste agteptiri a prefu-
rilor in septembrie 2024, cu o
ratd Tunara de 0,2% si o rata
anuala de 2.4%, pe fondul ac-
celerdrii cresterii indicelui core
al preturilor, pana la o rata
anuala de 3.3%, de 1a 3.2%.

Tn aceste conditii, nici piata
numai cere bineii centra-
le sd lorteze reducerea
dobéanzilor. Pe fondul sta-
bilizarii dobanzii clecti-
ve de politica monetar la
4.83% in ultima perioa-
da, randamentul certifi-
catelor cu discont de 13
saptamAni a oscilat deasupra
pragului de 4,5% (vezi graficul
3)

Pe de altd parte, dobanzile
pentru creditele ipotecare si-au
reluat cresterea de Ta un nivel
ridicat, ag
la Freddie Mac §i Mortgages
News Daily (vezi graficul 4)

Comunicatul de presi de pe
site-ul Mortgage News Daily
aratii ci o cregtere 7ilnici de 25
de puncte de bazi
de neobignuita”

Tnainte de inversarea abrup-
i a tendintei descrescitoare a
dobanzilor ipoleeare din ulti-
mele Tuni, analistul financiar
Karl Denninger, autorul cdirtii
“Ieverage: How Cheap Money
Will Destroy the World™ (Wi-
ley, 2017), seria pe blogul siu
¢ dobénzile
suficiente pentru a da un nou
impuls pictei imobiliare rezi-
dentiale, in conditiile cresterii
taxelor pe proprictate si a pri-
melor de asigurare

“Numai o prabusire a prefu-
rilor -inapoi la nivelurile de di-
nainte de pandemie si chiar mai
jos, ceea ce inseamnd o s
de 50% sau mai mult - va rezol-
va problema”
ninger

Porler Stansberry, fondato-
ul companiei financiare Mar-
ketWise (MKTW), scric pe
contul sau de I'witter ca “piata
obligatiunilor se revolta impo-
triva Federal Reserv
ditiile in care randamentul
obligatiunilor de 10 ani a reve-
nit peste 4%, pe fondul unei

sa cum aratd datele de

‘extrem

zule nu sunt

ere

a subliniat Den-

incon-

Piata
americana

cresteri aproape neintrerupte
din 18 scplembric 2024, ziua
in care Hed-ul a anuntat redu-
cerca dobanzii cu 50 de puncte
de baza.

“In mod normal, ratele pe
termen lung urmeaza traiecto-
ria ratelor dobanzilor pe piata
imprumuturilor overnight,
controlatd de Fed.

Dar acesta nu este un mediu
*, subliniaza Stansherry,
care apoi aminteste ci depasirea
asteptarilor privind crearea To-
curilor de muncd in septembrie
a fost determinati exclusiv de
creglerea masivd a numarului
angajatilor in sectorul guverna-
mental.

n opinia lui Stansherry,

“suntem pe cale s3 ajungem 14
un colaps economic de tip so-
vielic, pe misurd cc Lol mai
mult din tot ceea ce facem - in-

normal

clusiv locurile noastre de mun-
cii - sunt controlate de guvern”

(continuare in pagina 9)

ele mai importan-
te sase banci din
SUA au dat star-
tul unui nou sezon
de raportdri. Re-
zultatele vin in
conlextul primei
sedderi a dobanzii de referintd
din partea Ted, de 0,5 puncte
procentuale, in sedinta din 18
septembrie, potrivil unui raport
elaborat de Jepartamentul de
Analizi al TradeVille (htips://
tradeville ro/ utm_source—
bursaro&utm_medium=me-
dia&utm_  campaign—treviq)
Analiza prezinti principalele
estiméri ale analistilor pentru
ficcare bancd in parte, evolutia
pe grafice in raport cu Bursa din
SUA, precum si cateva posibile
scenarii pentru perioada urma-
toare
Patru dintre cele banci
analizate au o pondere de apro-
ximativ 28% in iShares S&P
1.8, Banks UCITS, un HTF

B 4 -
ancile
d-
inSUA,
N
imnerd
d N -
obanzilor
~n 4
Inscadere

©® Primele sase

mari banci din SUA,

asteptate si raporteze venituri totale de

peste 160

care urmdreste replicarea indi-
celui bursier S&P 900 Banks 7/4
Capped. Acest indice bursier re-
plicd performanta sectorului
bancar american. ETF-ul rein-
vesteste dividendele. Tn portofo-
liul ETF-ului, 99,7% dintre deti-
neri reprezintd actiunile secto-
rului bancar american. n total,
ETF-ul este compus din 41 de
binci. Ponderea celor mai mari
7ece actiuni este de 55,62% din
totalul detinerilor.

Tn ultimele 12 luni, ETF-ul a
fnregistrat un randament de
+43%,
$i pand in prezent, dinamica
de +14,5%

ar de la inceputul amului

Sectorul bancar, vital

de miliarde de dolari

rintd de cite 0,25 puncte procen-
tuale (pp) - in sedinfele din no-
iembrie. respectiv decembrie -
sunt de peste 80%. Astfel, majo-
ritatea analistilor preconizeazi
¢4 pana la finalul anului,
dobanda de referinta se va situa
nintervalul 4,25% - 4,5%. Ace-
easi pirere a fost intaritd si de
citre Jerome Powell, seful Fed,
care a considerat decizia din
Tuna septembrie ca fiind una
exceplionald (0,5 pp).

Pentru anul in cus
bancar este al patrulea cel mai
performant din punct de vedere
al randamentului bursics
crestere sub cea oferita de indi-
cele clalon S&P 500, [iind de-
vansat de sectoarele de utilitati,

. e

sectorul

cu o

pentru i
americana

Sectorul bancar este vital
pentru ceonomia americand. in
prezent, companiile care alcitu-
iesc acest secfor an o pondere de
aproximativ 20% din intreaga
capitalizare bursiers a celor mai
companii din indicele S&P 500
1in punct de vedere al produsu-
lui intern brut american, contri-
butia din acest sector este de pe-
ste 10%, cr
2.5% la mijlocul secolului tre-
cut. Tmpreund cu sectorul imobi-
liar, ponderea din PIB este de
peste 20%, [liind secloarele cu
cea mai insemnata ampren-

cand de la numai

1. fntr-o perioad caracterizatd
de incertitudinea dezno-
damantului alegerilor din SUA,
este important de mentionat fap-
tul ¢ bincile americance au con-
tribuit cu peste doud miliarde de
dolari la ultimele campanii
electorale, si este de asteptat ca
aceasta sumd si fie depasitd in
toamna anului curent

Tn 2024, se preconizeazi ci
venitul net din dobénzi pe piata
baneard la nivel mondial va atin-
ge un record de peste 8.5 miliar-
de de dolari. Piata este dominati
de bancile traditionale, care se
estimeaza cd vor avea un volum
de piald de 7,03 miliarde de dola-
1. Analigtii estimeazi cd venitu-
rile nete din dobéinzi vor fnregi-
stra o rata anuala de crestere de
aproximativ 5% pana in 2029

1upa publicarea celor mai re-
cente date cu privire la somajul
din STJA, sansele pentru doua
noi scideri ale dobénzii de refe-

Castiguri pe actiune,

asteptate pentru toate

marile banci din SUA
Cele sase banci analizate

(FPMorgan. Citigroup. Wells

gan Stanley si Goldman Sachs)
sunt asteptate si raporteze veni-
turi totale de peste 160 de miliar-
de de dolari. Dintre acestea se
remarca JPMorgan, cu 41,7 mi-
liarde de dolari, si Bank of Ame-
rica, cu 25,4 miliarde de dolari.
13in punct de vedere al venituri-
lor, grupul este cstimal sa fnregi-
streze o crestere medie de
2.15%, cu scaderi in cazul Citi-
eroup si Wells Kargo, i cregteri
substan(iale pentru Goldman
Sachs (+5.4%) si Morgan Stan-
ley (+8.3) pe fondul scaderii ve-
niturilor din dobénzi, dar si al
sporirii tranzactionarii si al pie-
tei de M&A si TPO-uri

Din punct de vedere al KPS
(castig pe actiune), toate cele
sase hinei sunt estimate s inre-
gistreze profit, cel mai mare
fiind prognozat pentru Goldman
Sachs. urmat de JPMorgan Cu
toate acestea, evolutia raportatd
la anul trecut pentru EPS este
mixtd. In timp ce Morgan Stan-
ley §i Goldman Sachs ar putea
inregistra, conform asteptarilor,
eri cuprinse fntre 17.9% si
46.3%. celelalte patru banci
si-ar putea vedea profiturile fn
scadere, cea mai accentuatd
[iind estimatd pentru Bank of
(-12,7%). (F.A)

(continuare in pagina 9)
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