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Prefata

Ti-as putea spune ca David Darst este unul dintre cei
mai buni investitori din cati exista, dar aceasta nu este o
descriere completa. Omul este un vizionar al domeniului
financiar, un profesor incredibil si are cunostinte dincolo
de ce ti-ai putea imagina. As putea rezuma astfel: David a
inteles cum functioneaza un numar mai mare de piete
decét numarul celor in care am tranzactionat eu. A fost
principalul ganditor in vasta multitudine de investitii posi-
bile. El este ghidul tau prin acel supermarket financiar
prin care trebuie sd navigam cu totii, iar fara el cu
siguranta te vei pierde in multitudinea de raioane si vei
sférsi prin a cumpara lucrul gresit la momentul nepotrivit.
Iar in acest supermarket nu iti da nimeni banii inapoi.
Sau, pentru a schimba metaforele, avand atat de multe
lucruri noi in care poti investi, a le alege pe cele potrivite a
ajuns si fie la fel de dificil si de infricosator precum esca-
ladarea Everestului fard ca serpasii sa-ti arate drumul.

Prin urmare, am crezut cd eram pregitit atunci cand
am inceput s citesc Minighid de protejare a activelor.
Citisem cartile mai vechi ale lui David si le adorasem,
mai ales The Art of Asset Allocation, un ghid pe care
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profesionistii il parcurg atunci cand se incurca. Iar cand
am lucrat pentru prima data cu David la Goldman Sachs,
mi-am tocit coatele pe cartea sa Complete Bond Book, pe
care o mai consider Inca cea mai buna tratare a acestui
subiect de pand acum. Pana sa devorez aceasta carte,
aveam impresia cd stiu cum functioneaza piata de capital;
ce natang eram. David a explicat ca piata obligatiunilor
este fundamentul pe care sunt apreciate toate celelalte
lucruri. Acest mic sfat face diferenta dintre amatori si
profesionisti, si nu ti-1 spune nimeni. The Art of Asset
Allocation ramane pe biroul meu de la Mad Money, chiar
langa terminalele care afiseaza preturile actiunilor, fiind
un avertisment permanent despre faptul ca sunt un
nebun daca ma gandesc numai la actiuni individuale, si
nu la o multime mai largd de investitii pe termen lung.
Dar aceasta carte este cu totul altceva: cel mai accesi-
bil ghid pe care l-am vizut vreodata in ceea ce priveste
aplicarea principiilor fundamentale de investitii si aloca-
re a activelor. Alocarea activelor - nu alegerea actiunilor,
nu fondurile sectoriale, nu directia de deplasare a indice-
lui Dow Jones, este cheia succesului financiar. Aceasta
carte ar trebui sa fie o lectura obligatorie pentru orice
investitor neprofesionist, ca sa nu mai vorbim despre
multi profesionisti care inca nu au inteles cum stau lucru-
rile. De fapt, chiar daca n-ai nicio dorinta de a-ti adminis-
tra propriii bani, tot ar trebui sa citesti aceasta carte,
deoarece David a inclus aici strategii ce pot functiona
pentru toatd lumea care doreste sa-si sporeascé averea
sau, pur si simplu, sa si-o protejeze. Aceasté carte este, in

10 | Minighid de protejare a activelor



mare, un raspuns la intrebarea - vrei sa-ti pierzi activele
sau vrei sa le protejezi; primul grup n-ar trebui sa se preo-
cupe de ce are de spus Darst, in timp ce al doilea are
nevoie de el acum!

Am fost bombardati cu carti care ne promit exact
acest lucru, carti care deseori fie nu merita citite, fie sunt
de necitit. Minighid de protejare a activelor este exact opu-
sul acestora. De ce? Partial, deoarece David este un pro-
fesor genial. Stiu acest lucru din proprie experienta,
deoarece el mi-a fost primul profesor adevdrat la
Goldman Sachs siimi este greu sa nu-1 mentionez pe unul
dintre fostii protejati ai lui David, Eddie Lampert, un
fenomenal manager de fonduri de hedging, cu un istoric
impresionant, pe care David l-a recrutat din adolescenta,
chiar de la liceu. Atunci ne-a invatat poezie si literatura,
in timp ce ne instruia incontinuu in ceea ce priveste prin-
cipiile de baza in investitii. Cateva decenii mai tarziu, are
inca talent, introducandu-i pe Yeats si Robert Frost in sfa-
turile si explicatiile sale. Notiuni despre investitii pentru
absolventi de filologie engleza - imi suna bine. El face ca
aceste lucruri sa para simple si distractive!

De asemenea, David stie cum sa-si foloseasca in mod
concret metaforele, iar acest lucru conteaza mai mult
decit ti-ai putea inchipui. Pe Wall Street, profesionistii
folosesc un limbaj care suna complicat, pentru a face
referire la concepte ce nu sunt atat de greu de inteles,
atunci cand cineva le explicd intr-o maniera simpla. Dar
majoritatea profesionistilor prefera si te zdpaceasca si sa
te faca sa devii dependent de serviciile lor decat sa te
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invete. David ia mereu termenii complecsi si care par
complicati, traducandu-i in metafore fotbalistice usor de
inteles. Aceasta carte va face mai mult decat si te invete;
te va imputernici sa fii investitor. De exemplu, David are
un minunat capitol despre cum sa stabilesti in mod rigu-
ros daca un manager de fond este, intr-adevir, compe-
tent. Asta-i de-a dreptul agresiv. Majoritatea nu ar
indrézni sd intre pe acest teritoriu. David a fost pionierul,
l-a cartografiat si stie cine este in afara limitelor, cine este
pe dinafara. Poti evalua un manager de fond fara ajutorul
lui? Nu cred.

Exista o gramada de sfaturi bune in aceasta carte, dar
motivul pentru care nu-ti permiti sa nu citesti aceasta
carte se reduce la: alocarea inteligenta a activelor, care
include si diversificarea (o necesitate despre care eu vor-
besc in mod neincetat in emisiunea mea televizata, Mad
Money), este cea mai buna metoda pentru a evita sa pierzi
o gramada de bani. Chiar daca-ti inchipui ca ai inteles
aceste concepte, crede-ma, intotdeauna mai sunt lucruri
de invitat, iar David Darst, omul care m-a Invatat tot ceea
ce stiu despre acest subiect, este omul potrivit sd te invete
si pe tine. Pand la aceastd carte, credeam ca trebuie sa
lucrezila Goldman timp de foarte multi ani saula Morgan
Stanley, unde chiar el ocupa pozitia de repartitor de acti-
ve, pentru a beneficia de aceste sfaturi inteligente. Nu
mai este cazul. El a ficut ca lucrurile de baza sa iasd la
iveald, iar cu ajutorul acestei carti, poti fi sigur ca sansele
tale de a ajunge unul dintre clientii mari ai companiei
reprezentate de David cresc in mod spectaculos.
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Sunt mandru de asocierea mea cu David de-a lungul a
trei decenii, dar sunt si mai mandru sa numesc prieten
aceasta personalitate consacraté in alocarea activelor.
Citeste aceasta carte, invata ce are el de spus si vei fi mai
bogat in mai multe feluri decat cel financiar, asa cum am
fost eu din ziua in care I-am cunoscut acum multi ani din
pozitia de aspirant la un loc de munca la Goldman Sachs.
Ti-ai ales cartea potrivitd. Imi doresc ca el s-o fi scris
acum 30 de ani, dar nu e niciodata prea tarziu pentru
aparitia unui nou clasic pe scena literaturii financiare.

-Jim Cramer

Editorialist la The Street.com

Editorialist la revista New York Magazine

Gazda a emisiunii Mad Money, difuzatd de CNBC
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Introducere

Imediat dupa ce am intrat in noul mileniu, in anul
2000, am fost solicitat pentru a da sfaturi investitionale
fondatorului in varstd de 30 ani si CEO al unei companii
dotcom aflate pe val (din reclamele lor ar trebui sa-i stii
numele, dar acum firma nu mai exista) si contabilului
sau in varstd de 50 ani si director financiar. CEO-ul
companiei high-tech a refuzat sd-mi asculte argumen-
tele si sd-si transforme mdcar o parte dintre titlurile sale
de proprietate intr-un plan de alocare diversificata a acti-
velor, spunandu-mi: ,,Capitalul meu propriu in valoare
de 2 miliarde de dolari se va transforma in 10 miliarde, ai
sa vezil“

Spre deosebire de acesta, contabilul/directorul sau
financiar, care detinea a cincizecea parte din actiunile
companiei dotcom, a ascultat cu atentie sumarul meu
privind importanta alocarii activelor si a precizat:
»Trebuie sa alocam toti acesti bani intr-o combinatie
adecvata de actiuni americane si strdine, obligatiuni,
imobiliare, marfuri, metale pretioase, fonduri de hed-
ging, instrumente futures, valori mobiliare corelate la
inflatie si cash. Vreau sd conserv aceste castiguri si sa le
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fac sd creasca in timp. Nu exista nicio explicatie pentru
care un contabil ca mine ar putea sa valoreze acum zeci
de milioane de dolari!“

Ati ghicit. Dupa prabusirea actiunilor din domeniul
tehnologiei, aripile aurite ale CEO-ului similar cu Icar
s-au topit, iar el s-a prabusit la pamant, in timp ce fostul
sdu contabil/director financiar, care s-a preocupat de alo-
carea activelor, valoreaza acum mai mult decat el.

De ce se s-a intamplat asa? Pe scurt, alocarea active-
lor. In cartea Minighid de protejare a activelor iti voi pre-
zenta tehnicile pe care bogatii le folosesc pentru a
ramane bogati indiferent de evolutia pietelor in crestere,
cét siin scidere.

Timp de secole, averile au fost construite, pastrate
sau pierdute fie pentru cd oamenii au fost foarte atenti
sau au ignorat principiile alocirii activelor. incepand cu
Tosif din Vechiul Testament, trecand pe la greci, romani,
venetieni, spanioli si altii, pAna la marile afaceri bancare
ale familiilor Baring si Rothschilds, apoi ale celor din era
moderna - Astor, Rockefeller, Carnegie, DuPont si de
acum Brin, Page, Allen, Walton, Ellison, Adelson,
Zuckerberg, Gates si Buffett -, banii au fost creati prin
concentrare, apoi reinvestiti, acumulati si pdstrati prin
urmadrirea ideilor-cheie ale alocarii activelor: diversifica-
re, reechilibrare, management al riscului. In mod similar,
imperii grandioase au decazut si averi au disparut atunci
cand familiile si natiunile s-au aplecat prea mult asupra
unui singur tip de activ, devenind astfel mult prea expuse
la risc.
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Alocarea activelor, care include si reechilibrarea por-
tofoliului, controlul pierderilor si selectia atenta a mana-
gerilor de investitii, a fost forta determinanta care a stat
in spatele cresterii si conservarii averii universitatilor
celebre Harvard, Yale, Princeton, Notre Dame, Univer-
sitatea Texas, Stanford si a altor universitdti importante,
ale fundatiilor si ale familiilor mari.

Timp de generatii, alocarea activelor ne-a ajutat s ne
construim averi, sa le protejam si sd le extindem. Iar in
prezent, datorita accesului larg la informatii prin interme-
diul internetului la instrumente financiare inovatoare si
ieftine precum fondurile tranzactionabile, softuri usor de
utilizat si instrumente de optimizare a portofoliului, orici-
ne poate exersa cu ceea ce cindva tinea doar de domeniul
celor bogati si sofisticati. Iar acest lucru nu este doar util,
ci a devenit foarte important pentru zeci de milioane de
investitori individuali, care au avut parte de schimbarea
poverii responsabilitatii investitionale de la un plan de
pensie oferit de stat prin asigurarile sociale direct pe ume-
rii proprii sub forma planurilor IRA si 401 (k), pentru care
sunt responsabili In mod personal pensii private.

in fotbalul profesionist se spune ca ,,ofensiva castiga
meciurile, apararea castiga campionatele, iar echipele
speciale castigd Super Bowlul“. Alocarea activelor este
pachetul care cuprinde toate aceste discipline: (i)
céastigarea banilor; (i) lipsa pierderilor; (iii) reechilibrarea
combinatiei de active atunci cand lucrurile scapa de sub
control sau se concentreaza prea mult intr-o singura cate-
gorie de active.
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Acum cativa ani, un broker de valori mobiliare m-a
prezentat unui cuplu tandr, care, la o intalnire, isi petrecea
timpul pe canapeaua périntilor ei si, uitandu-se la televi-
zor, a aflat ca tocmai castigase la Loteria Nationala: multi
bani! Mai multe firme de brokeraj si manageri de investitii
le-au spus sd investeasca majoritatea banilor in proprietéti
rezidentiale si actiuni ale companiilor din sectorul
constructiilor, din moment ce preturile de atunci (in 2004
si 2005) ale caselor cresteau la nivel national cu aproape
15% pe an.

Eu le-am spus s nici nu se gandeasca la acest lucru!
Pentru a face o alocare a activelor in mod corect trebuie sa
parcurgi cinci pasi usori. Mai intdi, incearca sa te intelegi
pe tine Insuti, predispozitiile tale, punctele tale forte si sla-
biciunile, starea ta mentali si psihologici. In al doilea
rand, decide-te daca esti intr-adevir capabil sé te descurci
singur sau daca e nevoie sa angajezi pe altii. Unii dintre
noi au abilitatile necesare pentru a repara o chiuveta care
curge, dar altii vor face mai multe pagube. In al treilea
rand, creeaza-ti un cadru (aceasta carte iti ofera unul in
capitolul 12) pentru a evalua in mod critic resursele pe
care le vei folosi singur sau pe care le vei angaja. In al
patrulea rand, cere parerea unei surse de incredere,
impartiale si careia 1i pasa de tine, care poate sa-ti ofere
sfaturi de viata si de perspicacitate financiara. (Vom pre-
zenta acest personaj, unchiul Frank, despre care vei tot
auzi pe parcursul cértii, in capitolul 3.) In al cincilea rind,
fa-ti un plan si obligd-te sd-1 revizuiesti din cand in cand.

Ah, nu uita! Tanarul cuplu s-a casatorit, in cadrul unei
ceremonii destul de mediatizate, dar, in acelasi timp, de
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prima clasa si maiestuoasa, si, in loc sd-si puna majoritatea
oudlor in cosul cu imobiliare rezidentiale, ei si le-au
impartit in mod judicios intr-o combinatie de active din
SUA si din afara SUA, precum si de stiluri de management
investitional. Sunt fericit si raportez ca vietile lor, portofo-
liile si familia prospera.

Cand dai drumul la televizor, citesti postarile de pe blo-
guri sau treci pe la sectiunea business a unei librarii,
observi ca majoritatea expertilor financiari isi folosesc pro-
pria cale pentru a ajunge la avutie - marfuri, actiuni cu
capitalizare de piata scazutd, fonduri de hedging, actiunila
minele de aur si orice ti-ai putea imagina. Alocarea active-
lor te ajuta sa judeci, sa echilibrezi si sa combini o multime
de tipuri de investitii si manageri, in functie de circum-
stantele tale personale, perspectiva de piata si starea lumii.

Nu existd o formuld magicd pentru succesul in alocarea
activelor. La fel ca in cazul oricarei Incercari umane care
implica multa artd, aliatii tdi statornici ar trebui sa fie
rabdarea, perspectiva, flexibilitatea, curiozitatea si inteli-
genta emotionald. Ar trebui sd cultivi aceste trasaturi si sa
le tii aproape. Asemenea unui costum facut pe comanda,
in alocarea activelor folosesti acelasi tip de material ca
toti ceilalti, dar masura ta va fi diferita si iti va apartine in
mod individual.

De ce ai nevoie de alocarea activelor

Simplu spus, ai nevoie de alocarea activelor din trei
motive principale. Mai intéi, diversificand investitiile tale
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in cadrul mai multor clase de active, astfel incat unele sa
evolueze bine indiferent de mediul economic si financiar,
alocarea activelor te ajutd sa creezi si sa-ti cresti averea.
in al doilea rAnd, concentrindu-te asupra protectiei por-
tofoliului si a riscului, precum si asupra randamentului,
alocarea activelor te poate ajuta in amortizarea pierderi-
lor si in reducerea riscurilor asociate unei investitii. In al
treilea rand, stimuldndu-te sa dai ochii cu realitatea in
mod constant, sd actionezi si sd rebalansezi potentialul
pietei pe termen lung, alocarea activelor genereaza
rezistentd mentala si stabilitate psihica.

Alocarea activelor reprezinta o modalitate de a face ca
banii din investitii s& mearga in folosul tdu, sinu impotriva
ta. Succesul alocarii activelor are la baza flexibilitatea,
realismul, pregatirea si autocunoasterea. Alocarea active-
lor te impiedicd sa dezvolti o gandire ingusta bazaté pe un
numar mic de clase de active sau aborddri investitionale,
care merg bine o perioada, iar apoi stagneaza - fie ca este
vorba despre marfuri, obligatiuni guvernamentale,
instrumente futures, imobiliare, cash, obligatiuni junk,
strategii cu optiuni, actiuni de pe pietele emergente sau
actiuni ale companiilor mari americane. Alocarea active-
lor se bazeaza pe instrumente de tipul diversificarii,
tendinta de stabilizare in timp a performantei lor, reechi-
librare si pe bunul simt pur, pentru a beneficia de ciclurile
normale de viatd, precum si de perioadele ocazionale de
euforie si disperare, care s-au petrecut in mod sporadic pe
pietele de orice tip de-a lungul istoriei inregistrate.
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Rezumand, alocarea activelor este principiul sine qua
non al succesului investitional pe termen lung, iar succe-
sul alocarii activelor necesitéa:

e Confruntarea cu tine Insuti (vei invata cum sa faci
acest lucru in capitolul 7);

e Selectarea unei persoane de incredere care te
cunoaste, iti stie visurile, sperantele, temerile,
predispozitiile, aversiunile si dependentele
(unchiul tdu Frank, care intrd in scend in capitolul
3siacarui prezenta se regdseste peste tot in aceas-
ta carte);
si

e Alegerea oamenilor care cunosc pietele, au per-
spectiva si inteleg valoarea investitiei. (Iti vom
arata cum si faci acest lucru in capitolul 12.)

Mergeti cu Dumnezeu si succes!
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1 Ce s-a Intamplat??
Ce s-a intamplat!!

Cand a aparut prima datd, in 2008, Minighid de protejare a
activelor, cat de putin anticipasem oricare dintre noi clatoria
abrupta si infricosdtoare cu roller-coasterul de care aveau sd
aibd parte economiile, companiile, pietele financiare, bancile,
guvernele, economii, lucrdtorii si pensionarii! Pe parcursul
anului 2008, pietele aflate in colaps, concedierile rdspandite,
pierderile cauzate de credite, devalorizdrile activelor, fluxurile
accelerate de stiri si volatilitatea extremad au testat nervii,
resursele, rdbdarea, sdndtatea mentald si taria de caracter ale
investitorilor, reglementatorilor, directorilor, politicienilor si
cetatenilor obisnuiti din Statele Unite si de pretutindeni.

Iar in martie 2009, tocmai cand pérea ca economia
globald avea sa plonjeze si mai adanc in abis, guvernele
au actionat, pietele s-au regrupat si economiile s-au stabi-
lizat intr-o oarecare masura. A inceput o resuscitare de
tip du-te-vino, soviitoare, fragild, desi destul de anemica
in comparatie cu revenirile anterioare. Chiar si astdzi,
neintelegerile persistd in ceea ce priveste perspectivele
pietelor financiare, dacd acestea au lasat in urma minime-
le si piata-taur multianuald poate incepe si se desfasoare.
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Un astfel de scenariu pare improbabil pana in momentul
in care: (1) datoriile si efectul de levier sunt aduse la nive-
luri gestionabile; (2) politicienii si bancherii centrali
cooperanti urmaresc in mod clar aplicarea de politici care
sd abordeze dezechilibrele (din economisire, consum,
deficite, indatorare, drepturi sociale si valori ale monede-
lor); (3) modalitdtile invechite de gandire si comportament
se ajusteazd la noile realitati ale tehnologiei, ale globaliza-
rii si ale demografiei; si (4) reforme structurale semnifica-
tive Incep sd fie implementate.

Deseori, pe parcursul ultimilor ani, aveai impresia ca
rotile automobilului economiei globale urmau si cada. In
aceastd perioada tumultuoasa, plina de incercéri, am pri-
mit o multime de e-mailuri, scrisori si telefoane (precum
si vizite In persoana si faxuri!) din partea unor investitori si
consultanti financiari chinuiti, extenuati si chiar
destabilizati emotional, care cautau consolare si indruma-
re. Cu toate acestea, mare parte din aceste comunicari
purtau un alt fel de mesaj. Aceste misive - de exemplu, de
la o vaduva de 70 de ani din Boston, un director pensionar
din San Antonio, un cuplu tanar din Orlando, un proprie-
tar agricol din Brazilia si un antreprenor din biotehnologie
care locuieste in California - isi exprimau usurarea si
multumirea pentru ca Minighid de protejare a activelor i-a
ajutat sa-si protejeze portofoliile si sa le limiteze pierderile
in perioada recentului carnagiu financiar sii-a impiedicat
sd cedeze disperdrii tocmai atunci cand revenirea ciclica
era pe punctul sd apara. Fiecare, in modul sidu personal, a
povestit cum a inteles, internalizat si aplicat cele trei
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mesaje principale ale acestei carti pentru a evita dezastrul
si pentru a rezista sa mai lupte si alta data. Aceste principii
fundamentale sunt: (1) diversificarea adecvata a portofo-
liului (avand active care, intr-adevar, cresc atunci cand
altele stagneazd); (2) printr-o reechilibrare judicioasa (prin
ponderarea activelor avand la baz tinte strategice de alo-
care a activelor dupa aparitia unor miscari semnificative
ale preturilor); si (3) managementul activ al riscului (prin
intermediul unor actiuni defensive, precum detinerea de
rezerve suplimentare de cash sau reducerea expunerii la
active sensibile economic, si actiuni ofensive, precum alo-
cérile In crestere pe active de tipul unor valori mobiliare cu
venit fix si de calitate ridicata).

Este indiscutabil faptul cd investitorii au fost nevoiti sa
navigheze in conditii extrem de volatile pe parcursul ani-
lor 2008, 2009, 2010 si 2011. Aceasta perioada de patru
ani, care a debutat in 2008, a fost caracterizata de o insta-
bilitate financiara enorma, falimente si salvéri cu fonduri
din bugetele publice (vezi Figura 1.1 pentru identificarea
evenimentelor-cheie amintite).

Urmatorul an, 2009, a adus stimulente fiscale si mone-
tare masive din partea Statelor Unite si a Chinei, modifi-
cari ale reglementdrilor contabile pentru activele bancare,
teste de stres pentru institutii financiare de mari dimensi-
uni si relaxarea cantitativa (tiparirea de bani) din partea
Rezervei Federale (vezi Figura 1.2 pentru evenimente-
le-cheie selectionate).

in 2010, investitorii se confruntau cu pachete de sal-
vare financiara pentru Grecia si Irlanda, crearea unui
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Figura 1.1 Evenimente-cheie din 2008

Duminicd, 16 martie 2008 Salvarea asistatd guvernamental a Bear Sterns
Vineri, 11 iulie 2008 Falimentul IndyMac Bancorp
Duminicd, 7 septembrie 2008  Conservarea Fannie Mae si Freddie Mac

Duminicd, 14 septembrie 2008 Achizitia companiei Merrill Lynch de cétre
Bank of America

Luni, 15 septembrie 2008 Falimentul Lehman Brothers
Marti, 16 septembrie 2008 Injectia de capital in AIG a Rezervei Federale
Marti, 16 septembrie 2008 Fondul de piatd monetara Reserve Primary

Fund si-a suspendat rdscumpérdrile

Joi, 25 septembrie 2008 Biroul de Supervizare a Economisirii a preluat
Washington Mutual

Luni, 29 septembrie 2008 Respingerea de catre Camera Reprezentantilor
din SUA a Programului de Salvare a Activelor
n Pericol (TARP) prin vot de 228 impotriva,
205 pentru, lucru care a condus la o scddere
cu 8,8% aindicelui S&P 500 pana la 1106
puncte

Vineri, 3 octombrie 2008 Aprobarea Congresului pentru planul de
salvare TARP

Duminicd, 23 noiembrie 2008  Un pachet guvernamental special de salvare
pentru Citigroup

Miercuri, 10 decembrie 2008  Descoperirea schemei Ponzi aplicate de
Bernie Madoff

fond european de sute de miliarde de dolari pentru tarile
din Zona Euro, explozia unei sonde de petrol in golful
Mexic, o ,,prabusire-fulger® a preturilor actiunilor, o
runda secunda de facilititi cantitative oferite de Rezerva
Federald si aprobarea unor noi masuri de stimulare
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Figura 1.2 Evenimente-cheie din 2009

17 februarie 2009 Aprobarea unui pachet de stimulente financiare fiscale
in valoare de 787 de miliarde de dolari in Statele Unite

25 februarie 2009 Anuntarea unor teste de stres pentru 19 banci din SUA
18 martie 2009 Planul Rezervei Federale de Facilitare Cantitativd

23 martie 2009 Aprobarea unui pachet de stimulente fiscale in valoare
de 585 de miliarde de dolariin China

2 aprilie 2009 Proiectul de lege al Consiliului Standardelor de
Contabilitate Financiara (FASB) privind regulile
contabile de marcare la piatd aplicabile institutiilor

financiare
30 aprilie 2009 Falimentul Chrysler Corporation
1iunie 2009 Falimentul General Motors Corporation

20 octombrie 2009 Anuntul facut de noul guvern ales al Greciei privind
faptul ca deficitul sdu bugetar este de 12,5% din PIB, si
nude 3,8%

25 noiembrie 2009  Anuntul facut de Dubai World privind propunerea
de antdrzia platile datoriilor din cauza dificultatilor
financiare

fiscald de catre Congresul SUA (vezi Figura 1.3 pentru
evenimentele-cheie selectionate).

Si apoi 2011 a adus o rasturnare majora in ceea ce
priveste conducerea in tari precum Tunisia, Egipt,
Irlanda, Portugalia, Grecia si Italia, un cutremur de noua
grade in Japonia, un al doilea pachet de salvare pentru
Grecia, o scadere a ratingului de credit oferit de Standard
& Poor’s pentru Statele Unite si asigurarea unui pachet de
490 de miliarde de dolari din partea Béncii Centrale
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