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- Agenția de evaluare financiară Moody’s a retrogradat ratingul suveran al Statelor Unite de la nivelul maxim „Aaa” la „Aa1”,

invocând creșterea persistentă a datoriei publice și a deficitului bugetar, într-un context macroeconomic marcat de presiuni fiscale

semnificative. Decizia, anunțată vineri după-amiază, a fost însoțită și de modificarea perspectivei asociate de la „negativă” la „stabilă”.

Măsura survine în contextul în care și celelalte agenții majore de evaluare financiară, Fitch și S&P, au adoptat decizii similare în

trecutul recent.

Decizia survine pe fondul preocupărilor tot mai accentuate a investitorilor cu privire la sustenabilitatea traiectoriei fiscale a SUA.

Partidul Republican, sub conducerea președintelui Donald Trump, promovează un proiect de buget care, potrivit estimărilor generale,

va conduce la o creștere semnificativă a datoriei publice în următorul deceniu.

„Deși recunoaștem robustețea economică și financiară remarcabilă a Statelor Unite, considerăm că aceste atuuri nu mai

compensează în mod suficient deteriorarea parametrilor fiscali”, a declarat Moody’s într-un comunicat emis vineri.

Potrivit estimărilor agenției, deficitul bugetar federal ar putea ajunge la aproximativ 9% din PIB până în anul 2035, în creștere de la

6,4% înregistrat în anul precedent. Această evoluție este atribuită majorării costurilor aferente serviciului datoriei, creșterii

cheltuielilor obligatorii și unei performanțe fiscale relativ modeste în ceea ce privește generarea veniturilor.

„Retrogradarea cu o treaptă pe scara noastră de evaluare, compusă din 21 de trepte, reflectă dinamica ascendentă susținută a

datoriei publice și a plăților aferente dobânzilor, care au atins niveluri semnificativ mai ridicate comparativ cu cele înregistrate în alte

state suverane cu ratinguri similare”, a explicat agenția.

Administrația prezidențială a respins ferm decizia Moody’s, lansând totodată un atac la adresa economistului-șef Mark Zandi. „Nimeni

nu ia în serios ”analiza” sa. S-a demonstrat în repetate rânduri că greșește”, a declarat un purtător de cuvânt al administrației. Totuși,

Zandi nu a fost implicat în redactarea raportului de rating, activând în cadrul Moody’s Analytics, o entitate distinctă din punct de

vedere operațional față de divizia de evaluare financiară.

Pentru prima dată în istorie, SUA nu mai beneficiază de ratingul maxim din partea niciuneia dintre cele trei mari agenții de evaluare

financiară. S&P a fost prima care a retras acest calificativ în 2011, urmată de Fitch în 2023.

Publicarea deciziei a generat o creștere a randamentelor obligațiunilor guvernamentale americane. În cursul aceleiași zile,

randamentul titlurilor de stat pe 10 ani a crescut cu 0,05 puncte procentuale, ajungând la 4,49%. Această evoluție reflectă scăderea

prețurilor obligațiunilor, în conformitate cu mecanismele pieței.

Proiectul legislativ privind bugetul și reforma fiscală nu a fost adoptat vineri în Camera Reprezentanților, în contextul opoziției

manifestate de o fracțiune a Partidului Republican, care a susținut că inițiativa ar agrava considerabil deficitul federal. Intitulată de

către președinte „Big Beautiful Bill”, propunerea legislativă vizează prelungirea reducerilor fiscale adoptate în 2017, care ar urma să

expire în acest an, ceea ce ar adăuga aproximativ 4,2 trilioane de dolari la deficitul bugetar în următorii zece ani. În plus, proiectul

prevede noi reduceri fiscale în valoare de 663 miliarde de dolari, alături de măsuri de compensare fiscală estimate la 1 trilion de dolari

prin eliminarea anumitor credite fiscale și majorarea unor impozite.

Executivul susține că aceste reduceri fiscale vor contribui la stimularea creșterii economice, la creșterea veniturilor bugetare și, pe

termen lung, la reducerea deficitului.

Cu toate acestea, Comitetul pentru un Buget Federal Responsabil estimează că măsurile propuse ar putea conduce la o creștere

suplimentară a datoriei publice cu până la 5,2 trilioane de dolari în următorul deceniu. În prezent, datoria federală deținută de public

se ridică la aproximativ 29 de trilioane de dolari.

Politicile comerciale și inițiativele de reducere a impozitelor promovate de administrația Trump au generat îngrijorări exprimate atât

de Rezerva Federală, cât și de economiști de prestigiu, cu privire la potențialul impact negativ asupra economiei SUA, în timp ce

administrația a întâmpinat dificultăți în a stabiliza piețele obligațiunilor.

(https://www.ft.com/content/e456ea34-c6ad-43fe-abe9-d4ce781c07b4)

- În primul trimestru al anului 2025, numărul declarațiilor de faliment ale întreprinderilor din Uniunea Europeană a înregistrat o

scădere de 0,9% comparativ cu trimestrul al patrulea al anului 2024. Simultan, s-a consemnat o reducere de 5,1% a numărului de

înregistrări de noi întreprinderi față de aceeași perioadă de referință.

(https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20250516-1)
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- Rata de hash a rețelei Bitcoin a înregistrat o creștere de 2% în primele două săptămâni ale lunii mai, atingând o medie de 885 exahashes pe secundă (EH/s),

potrivit unui raport de cercetare publicat vineri de banca de investiții JPMorgan (JPM).

Potrivit JPMorgan, profitabilitatea operatorilor de infrastructură de minare s-a îmbunătățit în luna mai, pe fondul creșterii prețului bitcoin, care a atins nivelul de

102.586,74 USD, determinând o expansiune a marjelor brute.

Indicele hashprice, un indicator al profitabilității zilnice a activității de minare, a crescut cu 13% față de luna aprilie, ceea ce, în opinia băncii, reprezintă un semnal

încurajator. „Estimăm că, în primele două săptămâni ale lunii, companiile de minare au generat venituri zilnice în valoare de aproximativ 50.100 USD per EH/s, în

creștere cu 13% față de luna anterioară și cu 3% față de aceeași perioadă a anului trecut”, au declarat analiștii Reginald Smith și Charles Pearce.

Operatorii de infrastructură de minare listați la bursă în Statele Unite și-au menținut cota din rata totală de hash a rețelei, care se situează în prezent în jurul valorii

de 30,5%, marcând o creștere de 1,1 puncte procentuale față de luna aprilie.

Capitalizarea bursieră cumulată a celor 13 companii americane de minare a bitcoin-ului monitorizate de JPMorgan a crescut cu 24% în această lună, echivalentul

unei majorări de 4,6 miliarde USD.

În cadrul sectorului, Bitdeer (BTDR) a înregistrat cea mai bună performanță, cu un avans de 43%, în timp ce Greenidge (GREE) a subperformat, consemnând o

scădere de 5%, se arată în raport.

(https://www.coindesk.com/markets/2025/05/19/bitcoin-network-hashrate-rose-slightly-in-first-two-weeks-of-may-jpmorgan)
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Disclaimer

     Autoritățile europene de supraveghere (ABE, ESMA și EIOPA – AES) avertizează consumatorii că multe criptoactive sunt extrem de riscante și speculative. Pentru majoritatea consumatorilor retail nu sunt adecvate ca investiție sau ca mijloc de plată sau de schimb.Consumatorii ar trebui 

să fie conștienți că nu dispun de nicio cale de atac sau protecție, întrucât criptoactivele  și  produsele  și  serviciile  conexe  nu  intră,  de  regulă, sub  incidența protecției existente în temeiul normelor actuale ale UE privind serviciile financiare. (https://asfromania.ro/ro/a/2373/informare-de-

pres%C4%83:-avertizare-emis%C4%83-de-autorit%C4%83%C8%9Bile-de-reglementare-din-domeniul-financiar-din-ue-cu-privire-la-riscurile-criptoactivelor)

Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de Autoritatea de Supraveghere Financiară pe baza celor mai recente informații disponibile prin intermediul Yahoo Finance, Investing, BVB, BNR și ASF la data raportului. Deși toate eforturile au fost depuse pentru a asigura 

calitatea informațiilor furnizate, autorii nu  garantează acuratețea datelor prezentate.

Rate interbancare- Evoluția ROBOR

Volatilitatea condiționată a indicelui BET

Context local

• În baza evaluărilor și a informațiilor disponibile la acest moment, precum și în contextul unor incertitudini deosebit de

ridicate, Consiliul de administrație al Băncii Naționale a României a hotărât, în cadrul ședinței din data de 16 mai 2025,

menținerea ratei dobânzii de politică monetară la nivelul de 6,50% pe an. Totodată, s-a decis păstrarea neschimbată a ratei

dobânzii aferente facilității de creditare (Lombard) la 7,50% pe an, precum și a ratei dobânzii aplicabile facilității de depozit,

la 5,50% pe an. De asemenea, Consiliul de administrație al BNR a hotărât menținerea nivelurilor actuale ale ratelor

rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor în lei și în valută ale instituțiilor de credit.

• În intervalul 1.I–31.III.2025, volumul total al resurselor de energie primară a fost de 8.161,4 mii tone echivalent petrol

(tep), marcând o creștere de 440,5 mii tep comparativ cu aceeași perioadă a anului precedent. Producția internă s-a situat

la 4.209,2 mii tep, înregistrând o scădere de 274,6 mii tep (-6,1%) față de perioada 1.I–31.III.2024. În schimb, importurile au

însumat 3.952,2 mii tep, cu 715,1 mii tep mai mult (+22,1%) decât în trimestrul I din 2024. În ceea ce privește resursele de

energie electrică, acestea au totalizat 17.716,1 milioane kWh, înregistrând o majorare de 44,7 milioane kWh comparativ cu

aceeași perioadă a anului anterior.

• Consumul final de energie electrică în perioada analizată a fost de 13.081,6 milioane kWh, reprezentând o creștere de

1,3% față de trimestrul I al anului 2024. Din acest total, consumul final în sectorul economic a crescut cu 0,2%, consumul

populației a înregistrat o creștere semnificativă de 4,9%, în timp ce consumul aferent iluminatului public a scăzut cu 6,2%.

Exporturile de energie electrică au fost de 3.214,8 milioane kWh, în scădere cu 25,5 milioane kWh față de perioada similară

din 2024. Consumul propriu tehnologic în rețele și stații s-a diminuat, de asemenea, atingând 1.419,7 milioane kWh, cu 94,3

milioane kWh mai puțin decât în trimestrul I al anului precedent.

EvenimenteEvoluția indicelui BET și al numărului de tranzacții (acțiuni segment principal)

Evoluție curs valutar

Sursa:BVB

Sursa: BVB, calcule ASF

Sursa: BNR
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