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Stiri

- Indicele american de actiuni S&P 500 a suferit cea mai mare scadere intr-o singura zi din ultimele patru luni, dupa ce Rezerva Federala a lasat
neschimbata rata dobanzii de referintd la un interval cuprins intre 5,25% si 5,5%. Jerome Powell, presedintele Fed, a declarat ca "nu declaram
victoria" impotriva inflatiei. Powell a semnalat ca reducerile de dobanda ar putea avea loc in cursul acestui an, dar nu la urmatoarea sedintd a
béncii centrale din martie.

(https://www.economist.com/the-world-in-brief)

- Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA), autoritatea de reglementare si supraveghere a pietelor financiare din UE, a
publicat primul s3u raport de monitorizare a riscurilor pentru anul 2024, in care prezint3 principalii factori de risc cu care se confrunt3 in prezent
pietele financiare.

Evolutii structurale

Finantarea bazat3 pe piatd: Accesul la pietele de capital pentru corporatiile europene a continuat s& se facd in principal prin intermediul pietelor
de instrumente cu venit fix si al produselor securitizate in semestrul 2 al anului 2023. Pietele primare de actiuni s-au redresat usor, dar activitatea
IPO a fost tensionata din cauza conditiilor incerte de pe piatd. Emisiunile de obligatiuni corporative au rdmas puternice in semestrul Il al anului
2023. Perspectivele obligatiunilor corporative vor fi conturate de scadente viitoare, din 2024 pana in 2028, sustenabilitatea datoriei corporative
rdménand un risc considerabil, in special in segmentele de calitate inferioars.

Finante sustenabile: Dupd cativa ani de crestere neintrerupt, in ultimele trimestre s-a inregistrat o stabilizare a investitiilor ESG si o crestere a
pietelor ESG. Piata obligatiunilor ESG a crescut intr-un ritm mai lent, in timp ce volumul brut al emisiunilor a scizut.

Inovarea financiara: Evalusrile criptoactivelor au revenit in 2023, alimentate de speranta c& ETF-urile cripto spot vor obtine aprobarea SEC din
SUA, ceea ce s-a intamplat in ianuarie 2024. Cu toate acestea, la 1,5 mld. euro, capitalizarea total3 de piatd a criptoactivelor rimane la jumitate
fatd de varful istoric din 2021. Utilizarea inteligentei artificiale in finante este in crestere in jurul unei game largi de aplicatii, chiar daca
instrumentele dedicate investitiilor in inteligentd artificiald raman limitate.

Monitorizarea pietei

Piata de valori mobiliare: Evaludrile actiunilor au crescut moderat in semestrul 2 al anului 2023, datoritd unei reveniri de sfarsit de an legate de
asteptarile privind scaderea ratelor dobanzilor in 2024. Volatilitatea a ramas, in timp ce diferentele dintre preturile de cumparare si cele de
véanzare au crescut, evidentiind nervozitatea pietei. Pietele cu venit fix au fost in general mai scazute spre sfarsitul anului 2023, cu scaderi
accentuate ale randamentelor pentru obligatiunile suverane si corporative in decembrie. Calitatea creditului pentru titlurile nefinanciare cu
randament ridicat a continuat sa scada, in special asociat cu sectorul imobiliar, cu rate de neplata care au avut o tendinta de crestere.
Administrarea activelor: Performantele si fluxurile fondurilor din UE au fost volatile in semestrul 2 al anului 2023. Investitorii au preferat fondurile
cu venit fix in detrimentul celor de actiuni. Tn general, riscurile s-au stabilizat, dar au rémas ridicate, in special riscul de lichiditate si riscul de credit.
T timp ce fondurile au gestionat tranzitia cétre rate ale dobanzilor mai ridicate, au persistat preocuparile legate de evaluarea activelor fondurilor
imobiliare pe o piatd in scidere.

Consumatori: Sentimentul in randul consumatorilor a ramas scazut pe fondul incertitudinii geopolitice si al cresterii incetinite, in pofida scaderii

inflatiei. in conditiile unor rate ale anzilor mai ridicate,

ii si-au majorat detinerile de obligatiuni, atét direct, cat si prin intermediul

fondurilor de investitii, iar performanta medie a i itiilor cu s-a

in trimestrul Il al anului 2023. Expunerile imobiliare prin
intermediul fondurilor alternative de investitii de retail reprezinta o sursa de risc.

Infrastructuri si servicii: Volumele de tranzactionare pentru actiuni au inregistrat o usoard scadere de la un an la altul, pe fondul unei volatilitati
scazute. Esecurile de decontare au ramas in general stabile in semestrul 2 al anului 2023, dupd ce au scazut in semestrul 1 al anului 2023.
Incidentele cibernetice in sectorul financiar la nivel global réman ridicate, chiar daca au scazut in trimestrul 3 al anului 2023.

(https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/remarkable-resilience-financial-markets-higher-longer-interest-rate)
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Cresterea recentd a pretului Bitcoin in ianuarie 2024 poate fi atribuitd mai multor factori cheie:

1.Anticiparea fondurilor tranzactionate la bursa (ETF): Existd o asteptare din ce in ce mai mare ca U.S. Securities and
Exchange Commission (SEC) sa aprobe un ETF pentru bitcoin la vedere. Un astfel de ETF ar face Bitcoin mai accesibil
pentru investitorii obisnuiti si ar putea chiar sa atragd bancile sa participe activ pe piata criptografica. Cazul de succes al
grupului de active digitale Grayscale impotriva SEC in 2023, care a incercat sa isi transforme ETF-ul sdu bitcoin futures intr-
o versiune spot, a influentat probabil aceastd asteptare. In plus, implicarea marilor firme de investitii in procesul de
aplicare se adauga la aceasta anticipare.

2.Modificdri ale ratelor dobanzii: Jerome Powell, presedintele Rezervei Federale americane, a indicat ca ratele dobénzilor
ar putea fi reduse in 2024. Ratele mai mici ale dobanzilor pot face ca active precum Bitcoin sa devind mai atractive,
deoarece sunt vazute ca o acoperire impotriva devalorizirii monedelor traditionale. in plus, intr-un mediu cu rate ale
dobanzii mai mici, investitorii cautd adesea randamente mai mari, pe care le-ar putea gasi in criptomonede.
“Injumdtatire” a Bitcoin: Asteptat in jurul jumatatii lunii aprilie 2024, acest eveniment va reduce
recompensa pentru extragerea de noi bitcoins, scazand efectiv rata de creare a noilor bitcoins. Aceastad "injumatatire"

3.Evenimentul de

tinde sa reducd oferta de noi bitcoins care intrd pe piatd, ceea ce ar putea duce la o crestere a pretului Bitcoin dacd
cererea ramane constanta sau creste.

4.Progrese tehnologice in reteaua Bitcoin: Bitcoin a cunoscut evolutii tehnologice semnificative in 2023, inclusiv
introducerea unor noi forme de token-uri ne-fungibile (NFT) si a standardului BRC-20, care permite crearea de noi
criptomonede in reteaua Bitcoin. Aceste progrese, impreuna cu adoptarea tot mai frecventd a retelei Lightning, care
permite tranzactii mai rapide, cresc cererea de Bitcoin.
(https://www.coindesk.com/markets/2024/01/17/why-2024-will-be-bitcoins-year/)
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Evolutia indicelui BET si capitalizarea BVB* ( actiuni segment principal)
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Capitalizare BVB — BET
11,664 - Valoare BET la 30.12.2022
Total turnover BVB* 25.941 Media zilnica 2023** 76.633

*Valoarea in mii RON pentru ziua precedentd ** Valoarea in mii RON pentru 2023 (numai

(doar segment principal, fdrd SMT )

*capitalizare BVB cuprinde si Erste Group Bank AG

segment principal); Media zilnicd 2022: 50.867

* La nivelul lunii noiembrie 2023 cifra de afaceri din comertul cu ridicata (cu exceptia comertului cu
autovehicule si motociclete), a scazut, in termeni nominali, fatd de luna octombrie 2023, ca serie brutd cu
4,1%. Ca serie ajustata (in functie de numarul de zile lucrdtoare si de sezonalitate) aceasta a crescut cu
0,2%.

o Cifra de afaceri din serviciile de piatd prestate in principal intreprinderilor a scazut, in termeni nominali,
in luna noiembrie fatd de luna octombrie 2023, atdt ca serie brutd cu 0,7%, cét si ca serie ajustatd in
functie de numarul de zile lucrdtoare si de sezonalitate cu 0,2%. In perioada 1 ianuarie — 30 noiembrie
2023, comparativ cu aceeasi perioadd a anului anterior, cifra de afaceri din serviciile de piata prestate in
principal intreprinderilor a crescut, atat ca serie bruta, cat si ca serie ajustata in functie de numarul de zile

lucratoare si de sezonalitate cu 13,1%, respectiv cu 13,7%.

Valoarea tranzactiilor la BVB cu actiuni (lei)

Volatilitatea conditionata a indicelui BET
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Estimari macroeconomice pentru Romania, anul 2024 CE FMI CNSP * Conform prognozei de toamnd 2023 CNSP si
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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.

(https://asf ia.ro/ro/a/2373/inf de-pres%C4%83: i i596C49%83-d it9%C4%83%C8%IBile-de-regl

Acest document are un scop strict inf iv, fiind realizat de i de Sup Financiard pe baza celor mai recente inf

in-de iul-fi di -privire-la-riscurile-cri

calitatea informatiilor furnizate, autorii nu garanteazd acuratetea datelor prezentate.

ile prin i i i i Refinitiv Eikon, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura



