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- Fitch Ratings - Frankfurt am Main - 17 decembrie 2024: Fitch Ratings a revizuit perspectiva ratingului IDR (Issuer Default Rating) al
Romaniei pe termen lung in valutd strdind de la stabild la negativd si a confirmat IDR la ,,BBB-". [...]

Principalii factori determinanti ai ratingului:

Revizuirea perspectivei reflectd urmatorii factori principali de rating si ponderile lor relative:

Ridicat

Incertitudinea politicd afecteaza perspectivele fiscale: Incertitudinea politicd a crescut la niveluri ridicate, iar evaluarea noastrd este
cd este probabil ca aceasta sa aibd un efect negativ semnificativ asupra consolidarii fiscale. Procesul alegerilor prezidentiale a fost
anulat de Curtea Constitutionald dupa victoria surprizd din primul tur a candidatului ultranationalist Cilin Georgescu, din cauza unor
presupuse interferente electorale striine/rusesti. De asemenea, Curtea Constitutionald a prelungit mandatul actualului presedinte,
Klaus lohannis, care trebuia initial s3 se incheie la 21 decembrie 2024, pana la alegerea unui nou presedinte.

Parlamentul mai divizat: Alegerile parlamentare, desfasurate dupa primul tur al alegerilor prezidentiale, au avut ca rezultat un
parlament mai divizat, cu o crestere a numarului de partide de extrema dreapta si antieuropene, reflectand polarizarea crescanda a

romanesti. Un nou guvern de coalitie proeuropeana format din patru partide este probabil s3 fie format inainte de sfarsitul

anului 2024. Cu toate acestea, sustenabilitatea unei astfel de coalitii este incertd, iar noile alegeri prezidentiale, programate probabil
cel mai devreme pentru martie 2025, vor mentine incertitudinea politicd ridicatd si, in opinia noastrd, vor intérzia probabil si
punerea in aplicare a masurilor de consolidare fiscala.

Deficite bugetare mari: Estimdm cd deficitul public general al Romaniei se va mari la 8,2% din PIB in 2024, peste prognoza noastra
din august de 7,2%, tinta anterioara a guvernului (5% in programul de convergenta din primavara) si rezultatul bugetar de 6,5% in
2023. Deteriorarea fiscald peste asteptari reflectd in principal cresterea rapida a cheltuielilor, inclusiv salariile din sectorul public si
cresterile nefinantate ale pensiilor inainte de alegeri. Impactul pe parcursul intregului an al cresterii pensiilor din septembrie 2024 se
va adduga la presiunile fiscale de anul viitor, facand si mai dificila consolidarea viitoare.

Consolidarea se confruntd cu compromisuri dificile: Desi presupunem cd consolidarea fiscald va incepe in 2025, am revizuit in
crestere previziunile noastre privind deficitul public general la 7,5% din PIB in 2025 si 6,8% in 2026, mai mult decat dublu fatd de
media ,BBB” de 3,2% prevazutd in prezent pentru 2025-2026. In opinia noastra, consolidarea fiscald se va confrunta probabil cu
compromisuri dificile din cauza potentialului impact negativ asupra cresterii economice deja scazute si a riscului ca volatilitatea
pietelor financiare sa creasca costurile dobanzilor, sldbind si mai mult pozitia fiscala.

Cresterea datoriei publice: traiectoria de deficit mai ridicat va conduce la o crestere rapida a raportului datorie publicd/PIB pe
termen mediu. Previziunile noastre indicd o pantd ascendenta mai accentuata a traiectoriei datoriei in comparatie cu anii anteriori,
deoarece deficitele primare rdman ridicate si cresterea nominald incetineste semnificativ. In scenariul nostru de baza, ponderea
datoriei publice in PIB va creste de la 49% in 2023 la 62% in 2026, peste media actuald ,BBB” preconizatd de 56%, si va continua sa
creasca brusc pana la aproximativ 70% din PIB in 2028.

Mediul inconjurator

Dezechilibre externe mari: Se preconizeaza ca deficitul de cont curent (DAC) va creste la 8% din PIB in 2024, de la 7,3% in 2023.
Media CAD ,BBB” este de numai 1% din PIB, ceea ce face din Romania un exemplu clar. Performanta slaba a exporturilor in 2024
evidentiaza provocdrile in materie de competitivitate externa pentru economia romaneascd. Datoria externa neta va creste de la
12% in 2023 la 20% din PIB in 2026, semnificativ peste nivelul de 3% prevazut pentru mediana ,,BBB”, de la 12% in 2023.

Credibilitate politicd erodata: Una dintre principalele ancore ale politicii economice a Romaniei a fost conformitatea cu cadrul
european, insd guvernul isi propune acum s iasd din procedura de deficit excesiv (PDE) abia in 2031, prin aducerea deficitului sub
3% din PIB. PDE a fost deschisa inainte de pandemie, in 2020, iar conditionalitatea fiscald a facut parte, de asemenea, din obiectivele
Fondului de redresare si rezilienta convenite cu UE. Evaluarea noastra actuala este cd credibilitatea ancorei fiscale pe termen mediu
a sldbit substantial din cauza masurilor de cheltuieli nefinantate si a derapajelor fiscale repetate. Fitch considerd cd incertitudinea
politica amplificd aceste riscuri.

Crestere economicd slaba: Ritmul economiei a incetinit treptat in cursul anului 2024, iar in T324 rata anuald de crestere a PIB a fost
de -0,3%, ajustatd sezonier. Exporturile au fost deosebit de slabe in 2024, in timp ce consumul gospodariilor a rezistat, datoritd
cresterii puternice a veniturilor, alimentata de orientarea fiscald relaxata. Desi Romdnia a avut un istoric solid de crestere economicd
nainte de pandemie, media centrata pe trei ani a cresterii PIB este de numai 1,5% in 2024, comparativ cu mediana actuald de 3,3%
,BBB”. Avand in vedere pozitia ciclicd slaba actuald si o redresare mai putin pronuntata in zona euro, am revizuit, de asemenea, in

scadere previziunile PIB pentru 2025 si 2026 la 1,4% si, respectiv, 2,2%.

(https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-revises-romania-outlook-to-negative-affirms-at-bbb-17-12-2024)
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Scriitorul este presedintele Coinfund, o firma de investitii axatd pe active criptografice [...]

Bitcoin, criptomoneda originald, care a atins noi maxime de peste 100 000 de dolari pe moneda digitald, a aparut din cenusa crizei financiare
mondiale. De-a lungul deceniului si jumatate de istorie, industria criptograficd a suferit o serie de explozii si prabusiri. Pe parcurs, insd, tehnologia
s-a maturizat odatd cu aparitia ,contractelor inteligente”, care au deblocat noi aplicatii bazate pe criptomonede, inclusiv finantarea
descentralizatd (DeFi), jocurile, social media si chiar o retea wireless 5G. in prezent, aproximativ 200 de miliarde de dolari in monede stabile
legate de dolar joacd deja un rol interesant in extinderea monedei verzi ca moneda de rezerva globald. Emitentii de stablecoin sunt deja printre
primii 20 de detinatori de bonuri de trezorerie din lume. Noua normalizare si reducerea riscurilor deschid calea pentru o adoptare accelerata.
Acest lucru nu ar putea veni destul de curdnd. Pe pietele financiare traditionale, infrastructura fnvechitd si mostenitd se luptd sa facd fata

activitatii 24 de ore pe zi, sapte zile pe saptamana. Pe pietele criptografice, insa, ins-urile publice ali 3 cu usurinta pietele 24 de

ore din 24. Tntr-o perioad in care inegalitatea economic3 continu3 sa afecteze populatia global3, accesibilitatea universald a DeFi deschide usa

pentru un sistem mai echitabil. Dezvoltarea accelerata a inteligentei artificiale va aduce, de oportunitati. D iderea, p tasi

amploarea obtinute prin integrarea criptomonedelor si a inteligentei artificiale ar putea deschide calea catre o inovare responsabila. Un exemplu
este aplicatia World in care Coinfund este investitor. Aceasta permite utilizatorilor sa dovedeasca, intr-un mod anonim si sigur, ca sunt intr-adevar
oameni. Tn prezent, riscurile economice si reputationale ale lipsei unei strategii privind activele digitale le depasesc pe cele ale adoptarii uneia. Cu
sprijinul atent al factorilor de decizie politicd, s construim impreuna sistemul pe care il meritam.

(https://www.ft.com/content/161580fa-d759-44e8-99a5-90348573d74b)
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Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal) Evenimente

Cifra de afaceri din industrie
19,000 30,000 Octombrie 2024 comparativ cu septembrie 2024:

Cifra de afaceri din industrie a crescut, in termeni nominali, in luna octombrie 2024 comparativ cu luna

25,000 precedenta, pe total, cu 5,2% datorita cresterii inregistrate in industria extractivd (+20,0%) si in industria
18,000 prelucrdtoare (+4,7%). Pe marile grupe industriale, cresteri au inregistrat: industria energetica (+14,4%),
20,000 industria bunurilor de folosintd indelungats (+13,8%), industria bunurilor intermediare (+6,9%), industria

bunurilor de uz curent (+3,1%) si industria bunurilor de capital (+2,0%).

17,000 15,000

Octombrie 2024 comparativ cu octombrie 2023:

Cifra de afaceri din industrie a crescut, in termeni nominali, in luna octombrie 2024 fata de luna
\- 10,000

corespunzitoare din anul precedent, pe ansamblu, cu 8,2% datoritd cresterii inregistrate in industria

16’000 extractiva (+19,6%) si in industria prelucrdtoare (+7,8%). Pe marile grupe industriale, cresteri au inregistrat:
5,000
’ industria bunurilor de folosintd indelungatd (+17,0%), industria bunurilor de capital (+13,4%), industria
bunurilor intermediare (+8,2%) si industria bunurilor de uz curent (+4,9%). Industria energeticd a scdzut cu
15,000 0
10,7%.
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'19 ’19 ']9 ’1,0 '19 ’19 '],0 ’1,0 Perioada 1.1-31.X.2024 comparativ cu perioada 1.1-31.X.2023:
AR AR U R C A U
Q\ Q\ M \ \ \ " \ Cifra de afaceri din industrie a crescut, in termeni nominali, in perioada 1.1-31.X.2024 comparativ cu perioada
S S > N N N > N
1.1-31.X.2023, pe ansamblu, cu 5,3% datorita cresterii industriei prelucritoare (+5,8%). Industria extractivd a
BET (RON) (axa Stg‘) Nr. tranzac;u (axa dl".) scazut cu 7,2%. Pe marile grupe industriale, cresteri ale cifrei de afaceri s-au inregistrat in sectoarele: industria
bunurilor de capital (+10,3%), industria bunurilor de folosintd indelungata (+6,8%), industria bunurilor de uz
Sursa:BVB

curent (+3,9%) si industria bunurilor intermediare (+2,7%). Industria energeticd a scazut cu 1,4%.

Volatilitatea conditionata a indicelui BET
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Sursa: BNR
Disclaimer
Autoritdtil rop de sup g (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;, ia.ro/ro/a/2373/inf de-pres%C4%83:-avertizare-emis%C4%83-de-autorit%C4%83%C8%9Bile-de din-de iul-financiar-din-ue-cu-privire-la-riscurile-criptoactivelor)
Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de Autoritatea de Supraveghere Financiard pe baza celor mai recente informatii di: ibile prin intermediul Yahoo Finance, Investing, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura

calitatea informatiilor furnizate, autorii nu garanteazd acuratetea datelor prezentate.



