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- La sfarsitul anului 2023, volumul total al datoriilor sub formd de obligatiuni suverane si corporative se ridica la aproape
100.000 de miliarde de dolari, o valoare similara cu PIB-ul mondial, aratd un nou raport al OCDE. Primul raport al OCDE
privind datoria globald 2024: Bond Markets in a High-Debt Environment, arata cd mediul cu rate scdzute ale dobanzilor
de dupd 2008 a deschis pietele de obligatiuni pentru o gama mai larga de emitenti, inclusiv pentru guverne si companii cu
ratinguri mai scazute, extinzand segmentele de piatd mai riscante si contribuind la cresterea rapida a pietei de obligatiuni
sustenabile - un segment de piatd axat pe obligatiuni care finanteazd sau refinanteaza proiecte ecologice si sociale.
Ponderea datoriei publice centrale in PIB in tarile OCDE a ajuns la 83% la sfarsitul anului 2023. Aceasta reprezinta o
crestere de 30 de puncte procentuale fatd de 2008, chiar daca inflatia mai mare, care a stimulat cresterea PIB-ului
nominal, a contribuit la o scadere a acestui raport cu peste 10 puncte procentuale in ultimii doi ani. Se preconizeaza ca
datoria totald a OCDE in materie de obligatiuni de stat va continua sa creascd pana la 56.000 de miliarde USD in 2024,
ceea ce reprezinta o crestere de 2.000 de miliarde USD fatd de 2023 si de 30.000 de miliarde USD fata de 2008. in aceeasi
perioadd, datoria mondiald in curs de rambursare a obligatiunilor corporative a crescut de la 21.000 de miliarde USD la
34.000 de miliarde USD, peste 60% din aceasta crestere provenind de la societatile nefinanciare. Raportul OCDE aratd cd
bancile centrale au absorbit o mare parte din cresterea imprumuturilor din ultimul deceniu, dar acum se retrag de pe
pietele de obligatiuni prin indsprirea cantitativa. Astfel, oferta netd de obligatiuni care urmeaza sa fie absorbita de piata
in general creste pan la niveluri record. Tn timpul perioadei prelungite de rate scizute ale dobanzilor, multe guverne si
companii au reusit sa se imprumute la costuri reduse, prelungindu-si scadentele si sporind ponderea emisiunilor cu rata
fixa. Prin urmare, impactul cresterilor abrupte ale ratelor dobanzilor de la inceputul anului 2022 a rdmas pana in prezent
relativ moderat. Costurile medii ale imprumuturilor suverane in zona OCDE au crescut de la 1% in 2021 la 4% in 2023, in
timp ce cheltuielile cu dobénzile administratiei centrale ca pondere in PIB au crescut doar de la 2,3% la 2,9% in aceeasi
perioadd. Chiar dacd inflatia se va apropia de tintd si va ramane scdzutd, randamentele vor ramdne probabil, in
majoritatea cazurilor, peste nivelurile scizute care au prevalat la emitere. Tn plus, valoarea datoriei care ajunge la
scadenta in urmdtorii trei ani este considerabild, ceea ce sporeste presiunile de finantare, in special in economiile
emergente. Mai multe tari puternic indatorate, inclusiv din OCDE, s-ar putea confrunta cu o bucld de reactie negativa de
crestere a ratelor dobanzilor, incetinire a cresterii economice si crestere a deficitelor, daca nu se iau masuri indraznete
de consolidare a rezilientei fiscale. Raportul OCDE privind datoria mondiald aratd ca riscurile principale sunt concentrate
in prezent in anumite segmente ale pietelor mondiale ale datoriei, inclusiv in unele economii avansate cu un raport
ridicat intre datorie si PIB, in tarile cu venituri mici si cu ratinguri mai mici si in societatile cu grad ridicat de indatorare din
anumite sectoare, in special in sectorul imobiliar.

Piata obligatiunilor sustenabile a crescut rapid. La sfarsitul anului 2023, valoarea globald in circulatie a obligatiunilor
sustenabile se ridica la 4.300 de miliarde USD, in crestere de la 641 de miliarde USD in urma cu doar cinci ani. Acest lucru
a facut din ea o sursa de finantare esentiald atat pentru guverne, cat si pentru companii, pentru a accelera tranzitia catre
o economie cu emisii reduse de dioxid de carbon. Cresterea pietei de obligatiuni sustenabile necesitad o evaluare detaliata
a functiondrii acesteia. Obligatiunile sustenabile permit, de obicei, refinantarea proiectelor eligibile incheiate, mai
degraba decat a altora noi, iar emitentii nu sunt penalizati dacd nu utilizeazd toate veniturile pentru finantarea
proiectelor eligibile.
(https://www.oecd.org/newsroom/governments-and-firms-need-to-address-the-key-risks-from-a-sharp-increase-in-
global-bond-borrowing.htm)

- Banca Centrald Europeana a semnalat ca luna iunie este cea mai apropiatd datd la care va putea reduce ratele
dobanzilor, dupi ce si-a redus previziunile privind inflatia, estimand ci aceasta va atinge tinta de 2% anul viitor. in cadrul
sedintei de joi, banca centrald a mentinut dobanda de referintd pentru depozite la nivelul maxim istoric de 4%. Dar si-a
redus prognoza de inflatie pentru acest an de la 2,7% la 2,3% si a redus-o pentru 2025, deschizand usa unor posibile
reduceri de dobandd in lunile urmatoare. De asemenea, banca centrald si-a redus prognoza de crestere pentru 2024
pentru al patrulea trimestru consecutiv, afirmand ca se asteapta ca produsul intern brut al zonei euro sa creascd cu doar
0,6% in acest an, in scadere fatd de estimarea anterioara de 0,8%. Chiar si in conditiile in care economia incetineste in
ritm alert, mai multi factori de stabilire a ratei de dobanda si-au exprimat ingrijorarea ca o crestere rapida a salariilor ar
putea continua sd impingd inflatia peste tinta de 2% a BCE - in special in sectorul serviciilor cu utilizare intensiva a fortei
de munca. Subliniind aceste ingrijordri, BCE a declarat cd se asteapta ca inflatia de baza - care exclude preturile volatile la
energie si alimente - sa fie de 2,6% in acest an, usor mai micd decat prognoza sa anterioara de 2,7%. Decizia BCE urmeaza
unei mdsuri similare luate miercuri de banca centrald canadiana si se asteaptd ca aceasta sa fie reflectata de Rezerva
Federald a SUA si de Banca Angliei atunci cand se vor reuni peste doud saptamani. Economia zonei euro a stagnat in cea
mai mare parte a anului trecut si si-a revenit mai greu decat majoritatea economiilor avansate, in special SUA, dupa
dublul soc al pandemiei si al invaziei Rusiei in Ucraina. Inflatia in zona euro a scazut rapid de la varful de peste 10% la
2,6% in februarie. Cu toate acestea, inflatia din sectorul serviciilor a scazut mai lent, de la rata anuala record de 5,6% din
iulie anul trecut la 3,9% in februarie. Lagarde a declarat ca inflatia interna dominatd de servicii a fost singurul domeniu
care nu a scazut.

(https://www.ft.com/content/b03ce54c-7c6d-45e2-ae79-4b7129841f1a)
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- Pe 5 martie, pretul Bitcoin a crescut la un maxim istoric de putin peste 69.000 de dolari. Recordul a evidentiat o
revenire remarcabild din noiembrie 2022, cind cresterile ratelor dobénzilor zdrobeau apetitul pentru risc si ftx, o bursa
de criptomonede, tocmai daduse faliment. La momentul respectiv, cumpdrarea de bitcoin pe astfel de burse parea putin
mai mult decat un mod amuzant si inedit de a fi jefuit.

Bitcoin prezintd un trend similar cu celelalte piete. Bursele din intreaga lume sunt aproape de maxime record. La fel si
preturile aurului. Chiar si preturile obligatiunilor cresc dupa o perioada de doi ani. Catalizatorul este o combinatie intre
entuziasmul pentru inteligenta artificiald, bucuria fatd de starea economiei globale si asteptarile privind politica
monetara mai relaxatd care va urma.

(https://www.economist.com/finance-and-economics/2024/03/06/bitcoins-price-is-surging-what-happens-next)
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Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal) Evenimente
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Volatilitatea conditionata a indicelui BET

Sursa: BVB, calcule AS
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Rate interbancare- Evolutia ROBOR

Evolutie curs valutar
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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/237:

Acest document are un scop strict i

f de-pres%C4%83:-avertizare-emis%C4%83-de-autorit%C4%83%C8%9Bile-d din-domeniul-financiar-din-ue-cu-privire-la-riscurile-criptoactivelor)
iv, fiind realizat de Autoritatea de Supraveghere 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 informatiilor furnizate, autorii nu garanteazd acuratetea datelor prezentate.



