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Context international
S&P GLOBAL 100 - indice de pret Stiri
- Obligatiunile suverane emise de state precum Italia, Spania si Grecia au avut o evolutie pozitiva in contextul volatilitatilor
4400 de pe pietele specifice inregistrate in cursul acestui an, consemnand o evolutie ascendentd constanta. Aceasta dinamica a
condus la o reducere semnificativa a diferentialului de randament fata de titlurile de stat germane — considerate etalon al
4200 sigurantei in zona euro — aducand acest decalaj la un minim istoric al ultimului deceniu.
4000 Conform declaratiilor administratorilor de fonduri specializati in obligatiuni, aceasta recuperare se datoreaza in principal
unui ritm de crestere economica superior celui anticipat, precum si unei solidarizari mai accentuate intre statele membre
3800 ale zonei euro in ceea ce priveste gestionarea nivelului tot mai ridicat al datoriei publice.
3600 n prezent, Italia suportd un cost al imprumuturilor pe termen de 10 ani cu doar 0,9 puncte procentuale peste cel al
Germaniei, atingdnd astfel unul dintre cele mai reduse spread-uri din ultimii zece ani si jumatate. Spania, la randul sdu, se
3400 imprumutd la un cost inferior celui al Frantei — a doua economie ca marime din zona euro — diferenta fiind de sub 0,6
3200 puncte procentuale.
Cresterea randamentelor titlurilor germane, determinata de anticipatiile investitorilor a unui pachet istoric de cheltuieli
3000 publice in valoare de 1.000 de miliarde EUR, planificat de cancelarul Friedrich Merz pentru domeniile apararii si
2800 infrastructurii, a contribuit, de asemenea, la comprimarea spread-urilor dintre Germania si statele din sudul Europei.
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T3 HR2L3 ; T 2 ; E T 93 9g e '5 T2 E g R Aceastd evolutie contrasteazd marcant cu perioada crizei zonei euro, cand spread-urile din asa-numita ,periferie” au
252882488 ¢32 < s 3° 3480 238 ¢33 B crescut vertiginos, alimentate de temeri legate de sustenabilitatea datoriei suverane si riscurile dezintegrarii uniunii
monetare.
STOXX EUROPE 600 - indice de pret; euro Tn cazul Greciei — epicentrul crizei din trecut si beneficiara mai multor programe internationale de asistentd — spread-ul s-a
redus la doar 0,7 puncte procentuale.
Tn pofida ingrijorarilor persistente la nivel global privind cresterea nivelului datoriei publice — ingrijorari care au determinat
580 majorarea randamentelor in economii majore precum SUA, Regatul Unit si Franta — investitorii au continuat sa manifeste
interes pentru obligatiunile emise de statele din sudul Europei.
560 Aceastd reducere a spread-urilor reflectd, totodata, o consolidare durabild a pozitiei fiscale a acestor tari, sustinutd de
540 performantele robuste ale economiilor bazate pe servicii, aflate intr-un proces de revigorare alimentat de redresarea
sectorului turistic post-pandemic.
520 Tn anul precedent, Spania a inregistrat o crestere economica superioara celei consemnate de alte economii majore din zona
00 euro. Guvernul Italiei, condus de Giorgia Meloni, a adoptat o conduit fiscald mai prudenta si mai stabild decat anticipasera
investitorii, in timp ce Grecia continud o redresare economicd sustinuta, care a condus la recastigarea statutului de
480 investitie din partea agentiilor de rating in anul 2023.
Tn opinia investitorilor, emiterea datoriei comune la nivelul Uniunii Europene in contextul pandemiei, precum si potentialul
460 unei integrari economice sporite, au oferit un fundament solid pentru convergenta costurilor de finantare intre statele
440 membre.
(https://www.ft.com/content/aed1d2d0-bef7-4038-998a-806b9ff3c456)
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s 3 ® % 5 5 9 £ ﬁ PR 5 3 ® % 5 5 8 £ ﬁ 5 5 5 g - Impulsionarea de catre Wall Street a procesului de distribuire a fondurilor de tip private equity si private debt citre
ST e o0ze &<z ST 0020883 < 3 S investitorii individuali comporta riscul unei supraincalziri a pietelor financiare si ar putea genera efecte adverse chiar
asupra entitdtilor care promoveazd aceste instrumente, conform unei analize recente realizate de agentia de rating
DOW JONES INDUSTRIALS - indice de pret Moodys. o o o _ _ _
Tn contextul diminudrii capitalului atras de la investitorii institutionali traditionali — precum fondurile de pensii si fondurile
mutuale — administratorii de fonduri private si-au intensificat eforturile de a atrage investitori de retail. Totusi, raportul
46000 consultat de Wall Street Journal evidentiaza faptul ca aceastd schimbare de paradigma implica riscuri considerabile pentru
sectorul fondurilor private, intre care se numdrd deteriorarea reputatiei, intensificarea supravegherii din partea
44000 autoritatilor de reglementare si cresterea costurilor operationale.
42000 Mai mult, analistii Moody’s avertizeaza ca expansiunea acceleratd a acestui segment al pietei ar putea exercita presiuni
asupra sistemului financiar in ansamblu. Potrivit raportului, ,daca ritmul de crestere depdseste capacitatea industriei de a
40000 administra complexitatea aferentd, aceste provocdri ar putea avea consecinte sistemice semnificative”.
Totodata, administratorii de active private se confrunta cu riscuri reputationale sporite, in special in contextul in care, in
38000 efortul de a obtine cote de piatd mai mari, se produce o relaxare a standardelor de creditare sau o diminuare a rigurozitatii
36000 in gestionarea riscurilor.
Documentul emis de Moody’s survine pe fondul unei intensificari a colaborarilor strategice si a proceselor de fuziune intre
34000 administratorii de fonduri mutuale si cei ai fondurilor tranzactionate la bursd (ETF-uri), pe de o parte, si actorii din
domeniul fondurilor private, pe de altd parte — fenomen care reflectd o tendintd structurald de integrare a pietelor de
32000 m M M MM m M T T @ % ¥ ¥ T T T w T W oo o i capital si o diversificare a canalelor de acces la capital privat pentru investitorii de retail.
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5 3 :%0 5)-’- g § g 5 @ g 5 g _5 3 :?0 j’.,' g é g E @ g 5 § 5 (https://www.wsj.com/finance/investing/moodys-sounds-alarm-on-private-funds-for-individuals-
8cd268c5?mod=finance_lead_story)
BITCOIN
120.000 - Bitcoin (BTC), 107.334,35 USD, s-a mentinut intr-un trend usor ascendent sambat3, in contextul accentuarii tensiunilor sociale in Statele Unite. Pietele au ramas
concentrate asupra rezilientei monedelor digitale, iar stabilitatea bitcoin in jurul nivelului de 106332 USD sugereazi c investitorii din zona cripto trateaza
110.000 evenimentele ca fiind de natura local3, fara impact sistemic asupra pietei.
100.000 Pe parcursul ultimei sesiuni, bitcoin a tranzactionat intr-un interval restrans de aproximativ 1.057 USD, intre un minim de 105.043 USD si un maxim de 106.101
USD, mentinandu-se in apropierea valorii de 106.332 USD. Dupa o scurta corectie sub pragul de 105.100 USD, cererea de cumprare a redevenit activa in zona de
90.000
suport de 105.400 USD, conform modelului de analiza tehnica publicat de CoinDesk Research.
80.000 O tentativi timpurie de a depdsi nivelul de 106.100 USD s-a confruntat cu un val de presiune Ia vanzare, generand o zona de rezistent3 caracterizaté de volume
ridicate. Miscarea ascendent a fost de scurtd durats, fiind urmaté de marcarea profiturilor, insi pregul a reusit sa fii conserve castigurile. Structura de consolidare
70.000
raméne una cu caracter pozitiv, cu o secvent3 de minime in crestere, ceea ce indic un potential avans citre zona de 107.000 USD, in cazul unei depasiri clare a
60.000 rezistentei curente.
50.000 Tn pofida provocrilor macroeconomice mai ample, BTC continui sa fie de interes pentru investitori in perioadele de corectie, consolidandu-si statutul perceput de
activ defensiv intr-un climat de incertitudine accentuats
&
il (http: coindesk.c 2025/06/08/bitcoin-push d-usd107k p-send: I-guard-to-l Jes)

Sursa: Yahoo Finance
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Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal)
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« Tn luna aprilie 2025, s-a constatat o diminuare a numarului nasterilor comparativ cu aceeasi luna a
anului precedent (aprilie 2024), insa o crestere in raport cu luna anterioara (martie 2025). Tn ceea ce
priveste mortalitatea, numarul deceselor a crescut fatd de aprilie 2024, dar a consemnat o scadere
comparativ cu martie 2025. Sporul natural a rdmas negativ in luna aprilie 2025.

e Tn anul 2024, venitul banesc mediu lunar s-a situat la valoarea de 7698 lei pe gospodarie
(echivalentul a 3074 lei pe persoana), inregistrand o crestere de 15,9% fata de anul 2023. Veniturile in
natura au fost de 572 lei lunar pe gospodarie (228 lei pe persoana), in crestere cu 7,6% comparativ cu
anul anterior. Salariile brute si alte drepturi de naturd salariald au constituit principala sursa a
veniturilor totale ale gospodariilor, reprezentand 5557 lei lunar pe gospodarie, adicd 67,2% din totalul
veniturilor, cu o crestere de 0,4 puncte procentuale fatd de 2023. Analizand distributia in functie de
mediul de rezidentd, in anul 2024, venitul total mediu lunar pe gospodarie in mediul urban a fost de
9207 lei, de aproximativ 1,3 ori mai ridicat decat in mediul rural, iar pe persoana, de 3924 lei, de 1,5
ori mai mare decat cel inregistrat in mediul rural. Cheltuielile banesti medii lunare s-au ridicat, in anul
2024, la 6567 lei pe gospodarie (2622 lei pe persoand), marcand o crestere de 13,1% fatd de anul
2023, respectiv de 12,8% la nivel individual. Valoarea consumului de produse agroalimentare si
nealimentare provenite din resurse proprii a fost, in medie, de 446 lei lunar pe gospodarie (178 lei pe

persoand), in crestere cu 7,6% comparativ cu anul precedent.

Volatilitatea conditionata a indicelui BET

Sursa: BVB, calcule ASF
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Rate interbancare- Evolutia ROBOR

Evolutie curs valutar
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Sursa: BNR
Disclaimer
Autoritdtile europene de supraveghere (ABE, ESMA si EIOPA — AES) d iil cé multe cril 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 cd n s rd, de reguld, sub incidenta protectiei existente in temeiul normelor actuale ale UE privind serviciile financiare. (https:, i de
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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



