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Context local
Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment i L. X
L. Dinamici si Evenimente
principal)
* Pe segmentul principal, lichiditatea a fost dominata de Banca Transilvania (TLV), cu ~14,2 mil. lei tranzactionati la 28,00
24,000 30,000 lei (+0,36%), urmata de Hidroelectrica (H20) cu ~7,48 mil. lei la 121,00 lei (-1,06%) si OMV Petrom (SNP) cu ~4,88 mil. lei
23 000 la 0,943 lei (+1,89%); tabloul sugereazd o sesiune condusd de financiar, in timp ce energia a avut o evolutie
)
25,000 mixtd—corectie pe utilitdti si avans pe oil & gas. Pe segmentul cresterilor, au fost conduse de Armé&tura (ARM), in urcare
22,000 cu +14,58% la 1,1000 lei, pe rulaj mai consistent (~69,1 mii lei, 62.879 actiuni, 42 tranzactii), urmatd de Carbochim (CBC)
21.000 20,000 cu +9,00% la 21,8000 lei (lichiditate redusa: ~9,1 mii lei, 411 actiuni) si Vrancart (VNC) cu +5,39% la 0,0978 lei (~9,18 mii
3 ,
lei, 94.061 actiuni); avansurile au fost impulsionate in principal de emitenti mici, cu ARM iesind in evidenta si prin volum
20,000 15,000 relativ superior. Pe segmentul scaderilor, Altur (ALT) a condus cu -4,93% la 0,0675 lei (rulare infima), urmata de AETA
19,000 ’ (ELGS) -4,92% la 0,2320 lei si Santierul Naval Orsova (SNO) -4,79% la 7,95 lei (toate pe lichiditati foarte reduse), ceea ce
sugereaza corectii preponderent tehnice; pragmatic, as evita extrapolarea tendintei fara confirmare pe volum.
18,000 10,000 I : . ) ) - N
* Nusco Imobiliard listeaza pe Sistemul Multilateral de Tranzactionare al BVB prima sa emisiune de obligatiuni
17,000 corporative in valoare de 25 mil. lei (250.000 unitati), cu dobanda fixd de 9% platibild trimestrial si scadentd in 2028,
16.000 5,000 intermediata de BRK Financial Group, subscrisd de 15 investitori institutionali, iar fondurile vor sustine dezvoltarea
’ companiei si etapa a ll-a a proiectului Nusco City (=69.450 mp, 828 apartamente, 994 locuri de parcare; valoare estimatd
_ 15,000 0 =196 mil. euro).
) Q’f) Qrf:) 61‘:) Q,ﬁ’) Q,f/’) Q’f? Q,{’) Q’f” * Lion Capital S.A. a incheiat oferta publicd de cumpdrare derulata intre 13-28 octombrie, intermediata de SSIF Swiss
°)\"/ ,\\"/ ‘o\q/ <,)\/‘/ b‘\'1/ ,b\q/ ,»\qf \/\'1/ Capital, achizitionand 1.100.000 de actiuni pentru 3,85 mil. lei (decontare 31 octombrie), in urma céreia detine 1.100.000
Cb\’L %\ 0)\'\/ q\’L '\9\ \9\\, \,Q\’» \,Q\”’ de actiuni, echivalentul a circa 0,2167% din capitalul social.
* Agrosver Mdriuta S.A. a inchis cu succes plasamentul privat al obligatiunilor denominate in euro (intermediar: BT
s BET (RON) (axa stg.) Nr. tranzactii (axa dr.) Capital Partners), vanzand integral 30.000 de titluri la pretul de 100 EUR/obligatiune (valoare total3 3 mil. EUR), cu cupon
anual de 9,5% platibil trimestrial si scadentd la 3 ani, alocarea finald revenind unui singur investitor (pe fondul a 68 de
Sursa: BVB, calcule ASF ordine inregistrate).
Volatilitatea conditionata a indicelui BET Evolutii
o In intervalul 25-31 octombrie 2025, seria de volatilitate conditionatd descrie o dinamica in ,V” inversat: dupd o
40%
comprimare de ~6,9% (0,1298->0,1209 intre 27-28.10), urmeaza o accelerare in doud trepte pana la un varf de 0,1423 pe
35%
30.10 (+17,8% fata de minim), iar la 31.10 se produce o normalizare partiald la 0,1340 (-5,8% fata de varf), nivel totusi cu
30%
25% ~3,3% peste cel de la inceputul perioadei—semn al unei prime de risc usor mai ridicate la final de sdptamana.
o
20% * Pe parcursul intervalului analizat, EUR/RON a rdmas practic ancorat in jurul pragului 5,085, ceea ce sugereazd o piata
15% bine echilibratd pe leu (lichiditate adecvata si asteptéri stabile privind dobanda-cheie). in schimb, USD/RON a avansat
o
10% usor (~4,368 = ~4,395), miscare explicabild mai degrab3 prin intdrirea globald a dolarului (randamente SUA / DXY) decat
5% ) X X
10/31/2024 1/31/2025 4/30/2025 7/31/2025 10/31/2025 prin factori locali;
* ROBOR rdmane pe o panta usor ascendenta pe toata curba (=5,74% la 1 sdpt. - =6,50% la 1 an), incd sub maximele din
Volatilitate redusa Volatilitate in crestere
I Volatilitate ridicata @ \/0|atilitate conditionatd 2022, dar peste reperele de la finele lui 2023 pe scadentele medii-lungi—semn ca prima de termen si asteptarile de
Sursa: BVB, calcule ASF politicd monetard riman moderat restrictive.
Rate interbancare - Evolutia ROBOR Evolutie curs valutar
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Context international

S&P GLOBAL 100 - indice de pret

Dinamici si stiri
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STOXX EUROPE 600 - indice de pret; euro
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DOW JONES INDUSTRIALS - indice de pret
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* S&P Global 100 a urcat constant la inceputul perioadei (+1,4% de la 5.052,39 la un maxim de 5.122,11 pe 29/10), dupa
care a corectat usor si a inchis sdptamana la 5.101,42, ceea ce marcheaza un castig net modest, de circa +0,97%.

* STOXX Europe 600 a inregistrat o scidere graduald pe tot intervalul, de la 577,03 (27/10) la 571,89 (31/10), cumuland
un recul de ~0,9%, intr-o secventa de cinci sesiuni consecutive usor negative.

* Dow Jones Industrials a evoluat intr-un interval ingust, urcand usor pand la 47.706 (28/10), apoi corectand gradual si
incheind la 47.563 (31/10), practic plat fatd de debutul perioadei (=+0,04%), ceea ce sugereaza o piata laterald cu variatii

de micd amplitudine.

- Optzeci la sutd din toate grupurile de capital privat ar putea deveni firme zombie in urmatorul deceniu, potrivit unuia
dintre cei mai inalti executivi din industrie, supravietuind doar pentru a gestiona investitiile existente, deoarece nu pot
strénge capital proaspat. Doar aproximativ 5.000 dintre cele peste 15.000 de firme de capital privat existente in prezent
au reusit sa strangd fonduri in ultimii sapte ani, a declarat Per Franzén, directorul executiv al EQT din Suedia, pentru
Financial Times. ,Cate dintre aceste firme vor reusi s stranga fonduri si in urmatorii cinci pana la zece ani? Probabil mai
putin de jumatate”, a spus el. ,Numarul firmelor zombie va creste cu incd cateva mii.” Grupurile de capital privat au
intdmpinat dificultati in strangerea de fonduri in ultimii ani, dupd ce s-au confruntat cu probleme in rambursarea
fondurilor catre investitori din cauza lipsei de tranzactii. in schimb, firmele de capital privat au ciutat s creasca valoarea
comisioanelor pe care le pot genera din fondurile existente, precum si sa se bazeze mai mult pe vehicule de continuare,
un instrument pe care firmele de achizitii il utilizeazd pentru a pastra anumite active, vanzadndu-le cdtre ele insele.
Vehiculele de continuare au cunoscut o popularitate exploziva in ultimii ani si permit firmelor sa genereze noi comisioane
de administrare pentru active pe care altfel le-ar fi vdndut cumpdratorilor externi. Aceste structuri ar putea contribui la
compensarea lipsei comisioanelor din fondurile noi. Cu toate acestea, Franzén a afirmat ca vehiculele de continuare nu
reprezintd o solutie pe termen lung. ,Nu este un model de afaceri sustenabil sd stoarceti comisioane din fondurile
existente si sa creati vehicule de continuare in mod oportunist”, a spus el. ,Asta nu va va ajuta sa atrageti si sd pastrati
cei mai buni oameni din industrie”, a addugat el. ,La un moment dat, aceste firme vor inceta sa existe.” Doar 50 pand la
100 de firme diversificate la nivel global ar capta aproximativ 90% din capitalul care va intra pe pietele private in
urmatorul ciclu de strdngere de fonduri, a prevazut directorul suedez. Conform datelor Preqin, in luna octombrie,
numarul fondurilor de capital privat care urmau sa atingd ,inchiderea finala” in acest an era pe cale s3 fie cel mai scazut
din ultimii noud ani. Tnsd Rob Lucas, directorul executiv al grupului de capital privat CVC, a declarat ci, in ciuda
dificultdtilor de strangere de fonduri cu care se confruntd industria, este totusi probabil sa se inregistreze un aflux de
capital. ,Dacd ne uitam la titlurile reale ale cererii de capital privat pentru urmatorii zece sau doudzeci de ani, aceasta

este imensa”, a afirmat el.

Grupurile de capital privat si-au indreptat atentia cdtre piata pensiilor din SUA, unde administratia Trump a emis la
inceputul acestui an un decret prezidential care permite planurilor de economii 401k sa investeasca intr-o serie de active
alternative. De asemenea, firmele vizeaza din ce in ce mai mult persoanele fizice cu venituri mari ca noud sursd de
lichiditati, inclusiv prin structuri semi-lichide cotate pe pietele publice. ,Vor exista firme care se vor regenera”, a spus

Lucas. ,Cred ca existd un potential real pe piatd pentru infiintarea de noi firme si pentru dezvoltarea firmelor mai mici.”

(https://www.ft.com/content/49d2cb79-5e0b-4¢71-9258-b3feadca70c4)
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Decizia Regatului Unit de a deschide fondurile de criptomonede investitorilor de retail a declansat un razboi al preturilor,
comisioanele pentru produsele legate de bitcoin fiind reduse la doar 0,05%. Lupta acerba pentru titlurile tranzactionate
pe piata activelor digitale (ETN), care reflectd o lupta similard pentru cota de piatd in SUA atunci cand a fost deschisa
accesul in ianuarie 2024, inseamna cd poate fi mai ieftin s detii criptomonede intr-un produs reglementat decat in
marea majoritate a fondurilor de actiuni si obligatiuni. Aceasta vine intr-un moment in care unele ETN-uri de
criptomonede, disponibile anterior doar in Marea Britanie pentru investitorii profesionisti, percep in continuare
comisioane de pana la 2,5% pe an — de 50 de ori mai mult decat cel mai ieftin instrument bitcoin. Aceste titluri urmaresc
o0 moneda digitald subiacentd si sunt listate si tranzactionate la bursa. Autoritatea pentru Conduita Financiara, organismul
de reglementare din Marea Britanie, a ridicat interdictia impusd investitorilor de retail de a cumpdra aceste produse
tranzactionate la bursd in aceastd lund, moderandu-si pozitia fatd de investitii dupa ce a incercat sa protejeze micii
investitori de volatilitate si frauda. Ridicarea interdictiei inseamna cd investitorii pot detine oricare dintre ETN-urile

criptografice permise listate la Londra intr-un cont Isa de actiuni si titluri de valoare, daca le achizitioneazd in anul fiscal

curent.
Sursa: LSEG (https://www.ft.com/content/a9ac8a34-1be5-4bcf-b6db-0fbb2c0ae536)
Disclaimer
itdtil pene de sup g (ABE, ESMA si EIOPA — AES) avertizeazd consumatorii cd multe criptoactive sunt extrem de riscante si ive. Pentru majoritate ilor 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:-averti; is%C4%83-d

p
Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de Autoritatea de Supraveghere Financiard pe baza celor mai recente informatii disponibile prin intermediul Yahoo Finance,

calitatea informatiilor furnizate, autorii nu garanteazd acuratetea datelor prezentate.
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Investing, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura



