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~Inflatia continus sa scads, dar se preconizeaza ca va ramane prea ridicata pentru prea mult timp. Consiliul guvernatorilor este hotarat sa se asigure ca inflatia revine in timp util la

finta pe termen mediu de 2%. In vederea consolidrii progreselor in vederea atingerii obiectivului, Consiliul guvernatorilor a decis 3 majoreze cele trei rate ale dobanzii cheie ale
Bancii Centrale Europene cu 25 de puncte de bazi. Majorarea ratei dobénzii reflectd evaluarea de ctre Consiliul guvernatorilor a perspectivelor inflatiei in lumina datelor economice
si financiare primite, a dinamicii inflatiei subiacente si a fortei de transmitere a politicii monetare. Conform proiectiilor macroeconomice ale expertilor BCE din luna septembrie
pentru zona euro, inflatia medie se situeaza la 5,6% in anul 2023, la 3,2% in anul 2024 5ila 2,1%n anul 2025. Aceasta reprezintd o revizuire in sens ascendent pentru anii 2023 si 2024
5i 0 revizuire in sens descendent pentru anul 2025. Revizuirea in crestere pentru anii 2023 si 2024 reflects in principal o traiectorie mai ridicatd a preturilor la energie. Presiunile
subiacente asupra preturilor raman ridicate, chiar daca majoritatea indicatorilor au inceput s se atenueze. Angajatii BCE au revizuit usor in sens descendent traiectoria proiectatd
pentru inflatia fara energie si alimente, la o medie de 5,1% in 2023, 2,9% in 2024 i 2,2% in 2025. Cresterile anterioare ale ratelor dobanzilor operate de Consiliul guvernatorilor
continua s se transmita cu forta. Conditiile de finantare s-au indsprit in continuare si atenueaza tot mai mult cererea, ceea ce reprezinté un factor important pentru readucerea
inflatiei la finta stabilita. Avand in vedere impactul din ce in ce mai puternic al acestei indspriri asupra cererii interne si slabirea mediului comercial international, expertii BCE si-au
redus semnificativ proiectiile privind cresterea economica. Acestia se asteapta acum ca economia zonei euro sa inregistreze o expansiune de 0,7% in 2023, de 1% in 2024 si de 1,5%
in 2025. Pe baza evaludii sale actuale, Consiliul guvernatorilor considera ca ratele dobanzilor cheie ale BCE au atins niveluri care, mentinute pe o durata suficient de lungd, vor
contribui substantial la revenirea in timp util a inflatiei la tinta stabilita. Decizle viitoare ale Consiliului guvernatorilor vor asigura cé ratele dobanilor cheie ale BCE vor fi stabilite la
niveluri suficient de restrictive atat timp cat va fi necesar. Consiliul guvernatorilor va continua s& urmeze o abordare dependents de date pentru a determina nivelul si durata
adecvate ale restrictiei. In special, deciziile Consiliului guvernatorilor privind ratele dobanzilor se vor baza pe evaluarea perspectivelor inflatiei in lumina datelor economice si
financiare primite, a dinamicii inflatiei subiacente si a fortei de transmitere a politicii monetare.
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- Comisia a prezentat pe 12 septembrie 2023 o serie de initiative menite sa rispunda nevoilor intreprinderilor mici si

jlocii (IMM-uri) din Europa in contextul economic actual.
IMM-urile, care reprezinta 99 % din intreprinderile din Europa, sunt vectori esentiali ai dublei tranziti verzi si digitale a Europei, insé continua s se confrunte cu imprevizibilitatea si
volatilitatea provocate de numeroasele crize din ultimii ani. In special, noul regulament privind combaterea intarzierii in efectuarea platilor in tranzactiile comerciale abordeazi
intérzierea in efectuarea plailor, o practicé inechitabila care compromite fluxul de numerar al IMM-urilor si submineaza competitivitatea si rezilienta lanturilor de aprovizionare.
Noile norme vor abroga Directiva din 2011 privind intarzierea in efectuarea platilor si o vor inlocui cu un regulament. Sistemul fiscal pentru IMM-uri bazat pe sediul social le va oferi

IMM-urilor care isi desfasoaré activitatea la nivel transfrontalier prin intermediul sediilor ie fiscala — cea a sediului

optiunea de a cu o singura
social — in loc s3 fie nevoite s3 respecte mai multe sisteme fiscale. Aceasta propunere va spori securitatea si echitatea in domeniul fiscal, va reduce costurile de asigurare a
conformitatii si denaturarile de pe piat care influenteaza deciziile intreprinderilor, reducand totodata la minimun riscul dublei impuneri, al supraimpozitariisi al litigiilor fiscale. Tn
plus, Comunicarea Comisiei privind ajutorarea IMM-urilor propune mai multe mésuri fara caracter legislativ pentru a sprijini IMM-urile si  asigura valorificarea intregului lor potential
economic: (1) imbunatatirea actualului mediu de reglementare pentru IMM-uri prin valorificarea succesului primului an complet de aplicare a principiului numarului constant
(economil nete de costuri in valoare de 7,3 miliarde EUR), prin ameliorarea aplicarii Testului IMM si prin luarea in considerare in mod consecvent a nevoilor IMM-urilor in cadrul
viitoarei legislatii a UE, de exemplu acordand IMM-urilor perioade mai lungi de tranzitie ; (2) simplificarea procedurilor administrative si a cerintelor de raportare pentru IMM-uri
prin lansarea sistemului tehnic ,0 singura dat” (parte a portalului digital unic) pana la sfarsitul anului 2023, care va permite IMM-urilor s3 realizeze proceduri administrative in cadrul
pietei unice fard a fi nevoite s3 prezinte din nou documentele ; (3) stimularea investitilor disponibile pentru IMM-uri, pe langs cele peste 200 de miliarde EUR disponibile pentru
IMM-uri in cadrul diferitelor programe de finantare ale UE care se deruleaza pana in 2027 ; (4) crearea de conditii care s& permita dezvoltarea unei forte de munca calificate pentru
IMM-uri, prin sprijinirea in continuare a actiunilor de formare oferite de parteneriatele la scara larga pentru competente in cadrul Pactului european privind competentele si a altor
initiative de sprijin care vizeaza corelarea competentelor cu nevoile IMM-urilor de pe piata europeana a fortei de muncs; si (5) sprijinirea cresterii IMM-urilor prin revizuirea, pana la
sfarsitul anului 2023, a actualelor praguri de definire a IMM-urilor si elaborarea unei definitii armonizate, precum si prin adaptarea potentiala a anumitor obligatii pentru a le permite
intreprinderilor mici cu capitalizare medie sa fsi valorifice intregul potential economic. In ceea ce priveste finantarea, Comisia preconizeaza ca va pune la dispozitia IMM-urilor peste
200 de miliarde EUR in cadrul diferitelor sale programe de finantare care se deruleaza pand in 2027. Aceasta include sume substantiale din fondurile de coeziune ale UE (65 de
miliarde EUR) si din Mecanismul de redresare i rezilient al UE (45,2 miliarde EUR), destinate masurilor directe si indirecte de sprijinire a IMM-urilor, pentru a le ajuta sa deving mai

reziliente, mai durabile si mai digitale.

(https://ec.europ: P _23_4409)
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Produsele europene tranzactionate pe bursa legate de cripto-monede au inregistrat o crestere a fluxurilor
dupa ce BlackRock a solicitat lansarea unui fond bitcoin in SUA.

ETP-urile domiciliate in Europa cu nume legate de cripto au avut intrari nete de 150 de milioane de euro
n iunie, cea mai buna luna din martie 2022, arata datele Morningstar.

Intrarile au venit dupd iesiri de 100 de milioane de euro in luna mai si au fost urmate de alte intrari de 60
de milioane de euro n iulie.

Acest lucru a urmat o tendinta similard la nivel global, cu intrdri in valoare totald de 610 milioane de
dolari (560 milioane de euro) in iunie si iulie, potrivit datelor CoinShares.

BlackRock a depus in iunie o cerere la autoritatea de reglementare din SUA pentru a lansa un fond
tranzactionat la bursa de bitcoin la vedere, declansadnd o avalansa de cereri similare din partea unor firme
precum Fidelity, Invesco si WisdomTree.

Un ETF spot ar urmari direct pretul bitcoin, spre deosebire de ETF-urile care urmdresc pretul contractelor

futures pe bitcoin, dintre care o serie au primit aprobarea autoritatilor de reglementare din SUA.
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Evolutia indicelui BET si capitalizarea BVB* ( actiuni segment principal) Evenimente
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8-sept.-23 11-sept.-23 12-sept.-23 13-sept.-23 14-sept.-23 scadere cu circa 3.200,8 milioane euro a deficitului balantei comerciale (FOB/CIF) pand la o valoare de

m— BET

Capitalizare BVB

aproximativ 15.603,7 milioane euro.
13,061 - Valoare BET la 30.12.2021

Total turnover BVB* 81.559 Media zilnica 2022** 104.432

*Valoarea in mii RON pentru ziua precedentd
(doar segment principal, fard SMT )

** Valoarea in mii RON pentru 2022 (numai
segment principal); Media zilnicd 2021:43.781

*capitalizare BVB cuprinde si Erste Group Bank AG

Valoarea tranzactiilor la BVB cu actiuni (milioane lei)

Randamentele obligatiunilor de stat in lei cu cupon zero, Romania
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Disclaimer

*
1
Autoritdtile europene de supraveghere (ABE, ESMA si EIOPA — AES) avertizeazd consumatorii cd multe criptoactive sunt extrem de riscante si speculative. Pentru majoritatea consumatorilor retail nu sunt adecvate ca investitie sau ca mijloc de platd sau de schimb.Consumatorii ar

trebui sd fie constienti cd nu dispun de nicio cale de atac sau protectie, intrucdt criptoactivele si produsele si serviciile conexe nu intrd, de reguld, sub incidenta protectiei existente in temeiul normelor actuale ale UE privind serviciile financiare.
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Financiard pe baza celor mai recente informatii disponibile prin intermediul terminalului Datastream, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura



