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Asteptarile investitorilor sau mana nevazuta a pietei 

 

Peisajul pe care il arata piata bursiera la acest moment este unul pe care, cu 

siguranta, putini ni l-am imaginat in urma cu cateva luni. Cotatii bursiere la niveluri 

nemaiintalnite de peste un an de zile. Capitalizari ale principalelor blue-chipsuri 

"ajustate" chiar si cu 40–50%. Societati care in urma cu un an devenisera adevarate 

vedete ale pietei, cazute intr-un con de umbra greu predictibil. In general o piata 

care nu mai reuseste "sa tresalte" decat la stiri negative in conditiile in care apetitul 

pentru vanzare este cvasi-prezent in randul investitorilor. 

  

Ne punem fireasca intrebare de ce am ajuns la un astfel de scenariu tinand cont ca doar cu cateva 

luni in urma optimismul era la cel mai inalt nivel. Daca ne uitam pe piata bursiera inregistram un 

adevarat uragan al scaderilor. Pare ca situatia economica a Romaniei a suferit o inrautatire fara 

precedent in ultimii ani. La fel oare se vede si privind din perspectiva economiei? In mod evident nu. 

Desi avem o certa ajustare a principalilor indicatori macroeconomici realitatea pe care o releva 

analiza situatiei economice este departe de cea a pietei bursiere. Avem inca un ritm de crestere 

acceptabila chiar si conform scenarilor pesimiste, iar binomul inflatie-somaj este departe de a 

prezenta o situatie alarmanta. Avem intr-adevar un deficit de cont curent al carui finantare, in 

actualele conditii, este un lucru dificil, insa per ansamblu nu putem gasi de aici suficiente argumente 

pentru a explica scaderile de amploare ale cotatiilor bursiere. 

 

O diferenta si mai brutala o inregistram daca mergem spre microeconomie, spre palierul emitentilor. 

Trendul crescator al profiturilor si al cifrelor de afacere continua inca, multe entitati din economie 

raportand recorduri in acest sens pentru anul 2007. Exista astfel o discrepanta majora, in ultimul an, 

intre dinamica rezultatelor financiare si evolutia bursiera pentru aproape toate societatile importante 

de la cota Bursei. 

 

Ce produce aceasta diferenta si cat de realista si rationala este? Poate fi explicabila o atare situatie in 

care valoarea unor active care continua sa fie productive inregistreaza scaderi mai mult decat 

substantiale? In primul rand trebuie sa tinem cont ca piata are intotdeauna dreptate. Daca nu ar fi asa 

ar insemna sa negam ceva de genul evidentei. Ceea ce explica dezechilibrul (cel putin la prima 

impresie) exprimat mai sus tine de psihologia investitorilor, de asteptarile pe care acestia le au in 

momentul in care investesc sau dezinvestesc.  

 

Pretul activelor romanesti a fost si este dictat de doua mari componente: performanta companiilor si 

implicit a economiei si de asteptarile investitorilor. In ceea ce priveste asteptarile celor interesati sa 

investeasca pe piata romaneasca avem intr-adevar o schimbare de atitudine dramatica, agresiva 

chiar, schimbare care explica deprecierea titlurilor listate. De la exuberanta investitionala specifica 

primei parti a anului trecut la nivel mondial, sub impulsul problemelor de pe toate pietele bursiere 

importante si sub spectrul unei posibile recesiuni in economia americana, am ajuns in prezent la o 

atitudine completa schimbata: prudenta maxima pentru noi investitii si o inclinatie spre lichiditate 

nemaiintalnita in ultimii ani. "Deprimarea" investitorilor duce la "deprimarea" preturilor tututor 

activelor, viteza cu care se materializeaza acest lucru depinzand de transperanta pietei si de 

lichiditatea activelor care o compun. Astfel piata bursiera si cea valutara au reactionat primele si intr-

un mod mai brutal. 

 

Evident ca ne putem intreba daca astfel de evolutii ca cele din prezent sunt corecte, normale,etc. 

Daca ele se intampla, deci daca piata le permite raspunsul este afirmativ. La fel de evident este si 

faptul ca asteptarile investitorilor sunt influentate decisiv de chestiuni subiective, de perceptia si 

psihologia fiecarui investitor. Tocmai de aceea in mod inevitabil pe un trend atat de puternic conturat 
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ca cel de scadere din 2008 vom inregistra excesuri. Iar acest lucru va produce noi oportunitati 

"asigurand" ciclicitatea pietei bursiere. 
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