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Context international

S&P GLOBAL 100 - indice de pret Stiri
- Donald Trump a solicitat companiilor americane sa renunte la practica raportarii financiare trimestriale, argumentéand ca
5300 trecerea la publicarea semestriald a r ar genera i ificative si ar permite directorilor executivi sa
acorde o atentie sporitd gestiondrii operationale a afacerilor.
4800 Mesajul a fost transmis luni prin intermediul platformei sale sociale, Truth Social, unde presedintele Statelor Unite a
comparat standardele de raportare aplicate in SUA cu ceea ce a descris drept abordarea pe termen lung promovata de
4300 Fhina.
In prezent, majoritatea companiilor americane listate la bursé au obligatia de a depune rapoarte financiare trimestriale si
anuale la Comisia pentru Valori Mobiliare si Burse (SEC), cunoscute sub denumirile de Form 10-Q si Form 10-K. Rapoartele
3800 trimestriale, care includ situatii financiare neauditate si informatii referitoare la aspecte de guvernantd corporativa,
constituie o sursd esentiald pentru investitori, intrucat impun companiilor obligatia de a dezvdlui orice element de
3300 relevantd materiald, inclusiv investigatii guvernamentale in curs sau litigii semnificative.
La nivel international, mai multe jurisdictii — intre care Uniunea Europeand si Singapore — au renuntat la cerinta de
2800 o mmm g St gt d T T T o 0 raportare trimestriald obligatorie, optand in schimb pentru publicarea semestriala a rezultatelor, practica adoptata deja de
g gadaaagaagaoqaqaq . .
= éﬂ g8 é 853 g 5 g ERE :,: g8 § 8538 g 5 g £z :?ﬂ g numeroase grupuri societare.
Pe Wall Street, raportdrile trimestriale sunt urmarite indeaproape, fiind utilizate atat pentru evaluarea performantei
individuale, cat si pentru aprecierea stirii generale a mediului corporativ american. in prima parte a acestui an,
STOXX EUROPE 600 - indice de pret; euro rezultatele financiare au oferit investitorilor date de referintd privind impactul economic al tarifelor comerciale introduse
de administratia Trump.
580 (https://www.ft.com/content/d5d46365-a2ad-41ee-9c6b-6f382e8d1ce8)
560 - Costurile de finantare prin imprumut pentru mai multe companii franceze au coborat recent sub nivelurile aferente
540 datoriei suverane, pe fondul intensificarii preocupdrilor investitorilor legate de instabilitatea politica internd si de cresterea
datoriei publice. Aceastd evolutie a distorsionat relatia traditionala dintre randamentele obligatiunilor guvernamentale si
520 cele corporative.
500 Datele compilate de Goldman Sachs arata ca randamentele obligatiunilor emise de grupuri precum L’Oréal, Airbus si Axa s-
au situat, in ultimele sdptdmani, sub cele ale titlurilor de stat franceze cu maturitati comparabile, sugerand cé investitorii
0 percep aceste companii drept optiuni investitionale mai sigure decat statul insusi.
460 Aceastd inversare s-a produs intr-un context de instabilitate politicd, marcat de demisia lui Frangois Bayrou din functia de
prim-ministru — a doua demisie de acest tip in mai putin de un an — eveniment ce a amplificat neincrederea investitorilor
0 fatd de obligatiunile franceze si a determinat cresterea randamentelor acestora pané la niveluri superioare celor ale Greciei
420 si apropiate de cele ale Italiei. Situatia a fost agravata de retrogradarea ratingului de credit al Frantei de cétre Fitch Ratings,
TR I LTI IIIIII I I LR LeL LRy . . . - - -
£ 5 % o0& 5 gt o5 b5t o8 5 cLo5 553 B8 care a invocat ,fragmentarea si polarizarea crescanda a politicii interne” ca principal factor explicativ.
ST LwO0z0 e 293557 3w0O0z0 a2 <s ST I T . . [P . . TS
Potrivit lui Karsten Junius, economist-sef al bancii private elvetiene J. Safra Sarasin, ,faptul cd obligatiunile guvernamentale
franceze se tranzactioneaza la paritate cu titlurile corporative aratd ca acestea nu mai pot fi considerate active lipsite de
DOW JONES INDUSTRIALS - indice de pret risc”, apropiindu-se de profilul titlurilor din economiile emergente, unde inversarea relatiei dintre randamentele suverane
si cele corporative apare mai frecvent.
48000 Tn mod traditional, randamentele obligatiunilor suverane servesc drept reper pentru evaluarea costurilor de imprumut
corporative. Desi in zona euro au existat situatii de inversare — in special in timpul crizei datoriilor suverane de acum
46000 aproximativ cincisprezece ani — acestea au fost limitate, in conditiile in care obligatiunile germane au constituit in mod
44000 constant etalonul de ,activ fara risc”, iar celelalte obligatiuni guvernamentale s-au tranzactionat cu un spread aditional.
42000 Totusi, potrivit datelor Goldman Sachs, un numdr de zece companii franceze au fost tranzactionate recent cu un spread
negativ fatd de titlurile de stat franceze, cel mai ridicat nivel consemnat in seria de date incepand cu anul 2006. La scara
40000 europeand, peste 80 de companii au inregistrat randamente mai scdzute decat cele ale Frantei, desi aceasta se numard, in
38000 mod traditional, printre cele mai mari si prospere economii din zona euro.
36000 Un exemplu ilustrativ il reprezintd obligatiunea cu scadentd in 2033 emis& de LVMH. Tn cursul anilor 2024 si inceputul lui
2025, aceasta s-a tranzactionat cu un randament situat intre 0,2 si 0,6 puncte procentuale peste nivelul unei obligatiuni
34000 guvernamentale comparabile. Cu toate acestea, in aceasta saptdmand, diferenta s-a inversat, randamentul LVMH ajungand
32000 sa fie cu pana la 0,07 puncte procentuale inferior celui al titlului suveran, marcand cea mai ampld abatere de la emiterea sa
§27385852852585327383858883285333
(https://www.ft.com/content/be40c638-77ce-4986-9274-fa157d3a0ffb)
BITCOIN
130.000 - Tether a anuntat intentia de a lansa 0 moneda stabild destinata pietei Statelor Unite, in contextul in care compania de
criptomonede, recunoscutd pentru profitabilitatea sa ridicatd, urmareste s& valorifice cadrul de reglementare recent
120.000 adoptat pentru a-si extinde activitatea pe cea mai ampld piatd de capital la nivel global. Societatea, care administreaza deja
110.000 cea mai tranzactionatd moneda stabild din lume, USDT, a precizat vineri ca noul proiect — o moneda stabild ,pe deplin
reglementata” — va fi inregistrat in SUA si va deveni accesibil clientilor interni pand la finalul anului curent. Monedele
100.000 stabile, concepute ca o formd de numerar digital in afara sistemului bancar traditional, reprezintd in prezent un element
90.000 esential de intermediere intre pietele financiare conventionale si ecosistemul activelor digitale. De regula, acestea sunt
ancorate la dolarul american in raport de unu la unu; la nivel global, volumul lor in circulatie este estimat la aproximativ
80.000 280 de miliarde de dolari. Noua moned3 a Tether, denumit& USAT, beneficiazi de oportunitatea creatd prin adoptarea de
70.000 catre Congres, in luna iulie, a unui cadru legislativ considerat istoric, destinat reglementdrii unei piete in expansiune rapida,

testatd totodata ca solutie mai eficienta si mai putin costisitoare pentru platile transfrontaliere.

Initiativa coincide cu strategia administratiei Trump de promovare a criptomonedelor si a monedelor stabile ca instrumente

cu relevantd strategicad pentru interesele economice si financiare ale Statelor Unite.

(https://www.ft.com/content/f2329769-6bbc-489b-9a98-d9bbf7addf6f)

Sursa: Yahoo Finance
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Context local
Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal) Evenimente
o Tn trimestrul al doilea din 2025, comparativ cu perioada corespunzatoare a anului 2024, volumul
22'000 30'000 investitiilor nete realizate in economia nationald a inregistrat o diminuare de 0,5%, determinatd in
21’000 25 000 principal de reducerea cu 11,9% a investitiilor in utilaje (inclusiv mijloace de transport). in schimb, s-au
B
consemnat majorari la alte cheltuieli de investitii, cu 28,7%, precum si la lucrdrile de constructii noi, cu
20,000
201000 1,1%. La nivelul semestrului | din anul 2025, raportat la semestrul | 2024, investitiile nete au inregistrat
19,000 - L Lo ' .,
o crestere de 1,0%, sustinutd de avansul lucrdrilor de constructii noi (4,0%) si al altor cheltuieli de
15,000
18,000 investitii (2,1%). Totusi, investitiile in utilaje (inclusiv mijloace de transport) au inregistrat o scidere de
10,000  gox
17,000 ’ o
* Rata de ocupare a populatiei in varstd de munca (15-64 de ani) s-a situat, in trimestrul al doilea al
16,000 5,000
anului 2025, la nivelul de 63,3%, marcand o crestere de 0,6 puncte procentuale comparativ cu
15,000 0 trimestrul precedent. Gradul de ocupare a fost superior in randul barbatilor (71,6%) fatd de femei
© » » » » © » »
q,@/ q,@’ q,"/ ’»'1, /\,61/ '19’\/ /\9’1/ q,@/ (54,8%), precum si in mediul urban (69,3%) in raport cu mediul rural (57,1%). Pentru categoria de
SRS A A SRR S A
\P‘ r{,’) Q’\' @ ) ,{/b Qb \‘/’) vérstd 15-24 de ani, rata de ocupare a fost de 18,7%. Tn ceea ce priveste somajul, rata inregistrata in
" trimestrul al doil | lui 2025 a fost de 6,0%, in dimi 0,2 t tuale fata d
BET (RON) (axa stg.) Nr. tranzactii (axa dr.) rimestrul al doilea al anului a fost de in diminuare cu puncte procentuale fatd de
valoarea consemnata in trimestrul intai al aceluiasi an.
Sursa:BVB

Volatilitatea conditionata a indicelui BET
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Rate interbancare- Evolutia ROBOR Evolutie curs valutar
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Disclaimer
Autoritétile europene de supraveghere (ABE, ESMA si EIOPA — AES) i ii ¢ multe crif ive 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 cé nu dispun de nicio cale de atac sau protectie, intrucét criptoactivele si produsele si serviciile conexe nu intré, de reguld, sub incidenta protectiei existente in temeiul normelor actuale ale UE privind serviciile financiare. (https:, i de
Ppres%C4%83: i is%C4 it9C4 Ce ile-de din-d iul- iar-dir p 7 le-criptoactivelor.

Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de de Financiard pe baza celor mai recente informatii disponibile prin intermediul Yahoo Finance, Investing, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura
calitatea i iilor furnizate, autorii nu i datelor




