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Context international
S&P GLOBAL 100 - indice de pret Stiri

- Pietele globale ale datoriilor au avut un rol fundamental in sustinerea proceselor de redresare economica ulterioare crizei

4800 financiare din 2008 si pandemiei de COVID-19, furnizand capital constant guvernelor si sectorului corporativ. in prezent,
4600
functia acestora trebuie insd redefinita: de la sprijinirea redresarii economice catre finantarea investitiilor si stimularea
4400
cresterii economice. Aceastd tranzitie este marcatd de provocari semnificative, date fiind nivelurile deja ridicate ale
4200
4000 datoriilor, costurile de finantare tot mai mari, incetinirea cresterii economice si intensificarea riscurilor geopolitice.
3800 Editia a doua a Global Debt Report analizeazd cele mai recente evolutii din pietele globale ale datoriilor suverane si
3600 corporative pana la sfarsitul anului 2024. Raportul include o evaluare a imprumuturilor suverane contractate de economiile
3400 emergente si in curs de dezvoltare, precum si o analizd a potentialului pietelor de datorii de a contribui la finantarea
3200 tranzitiei climatice.
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Se estimeaza cd emisiunile de obligatiuni suverane in statele membre OCDE vor atinge un nivel record de 17 trilioane USD
2800
L2 ANV I II I IR IS g gL gn in 2025, comparativ cu 14 trilioane USD in 2023. Tn acelasi timp, imprumuturile contractate pe pietele de datorii ale
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< = = = = economiilor emergente si in curs de dezvoltare (EMDE) au crescut semnificativ: de la aproximativ 1 trilion USD in 2007 la
peste 3 trilioane USD in 2024.
STOXX EUROPE 600 - indice de pret' euro Stocul global al datoriilor corporative prin obligatiuni a ajuns la 35 trilioane USD la sférsitul anului 2024, continuand
tendinta ascendentd pe termen lung manifestata pe parcursul a doua decenii, cu o singurd intrerupere temporara in 2022.
580 N
Tn ultimii ani, o parte semnificativd a acestor datorii a fost refinantatd la randamente superioare celor initiale, ceea ce a
560 determinat o crestere a raportului dintre platile aferente dobanzilor si PIB in aproximativ doud treimi dintre statele OCDE,
540 ajungand la 3,3% in 2024, in crestere cu 0,3 puncte procentuale fatd de 2023. Cheltuielile cu dobanzile au depasit, astfel,
520 cheltuielile guvernamentale agregate pentru apdrare la nivelul OCDE.
500 Structura detinerilor de obligatiuni suverane in tarile OCDE s-a modificat considerabil: detinerile interne ale bancilor
centrale au scazut de la 29% din totalul datoriei in 2021 la 19% n 2024, in timp ce cota gospodariilor a crescut de la 5% la
480
11%, iar cea a investitorilor strdini de la 29% la 34%. Mentinerea nivelurilor actuale ale datoriei implica fie o expansiune a
460
achizitiilor din partea investitorilor existenti, fie atragerea unor noi investitori — cu o expunere mai mare la riscul de pret —
440 ceea ce ar putea amplifica volatilitatea pietelor.
420 Dupd 2008, emisiunile de obligatiuni corporative au depasit semnificativ tendinta istoricd, in timp ce investitiile corporative
mm M mm MM T ¥ YT T TLTLT T LT LTNONN N Lo ow
A A TR S T T TS O R B I G O . - ) L
53 :’: 3‘.\- 8 § g &8 S 2 g 53 é" g8 é &8 8 $ g3 E% 53 3’ au ramas moderate. Astfel, emisiunile cumulate ale companiilor nefinanciare in perioada 2009-2023 au depasit cu 12,9
trilioane USD tendinta pre-2008, in timp ce investitiile corporative au fost cu 8,4 trilioane USD sub aceasta tendinta.
DOW JONES INDUSTRIALS - indice de pret Resursele financiare au fost utilizate mai degraba pentru refinantari si distributii catre actionari decat pentru investitii
productive, ceea ce reduce sansele ca datoria sd se autofinanteze prin randamente generate de noi investitii.
48000 Pentru a raspunde nevoilor actuale de finantare, guvernele vor trebui sa adopte o utilizare strategica a pietelor de datorii.
46000 n economiile avansate, realizarea acestui obiectiv implica un echilibru intre prudenta fiscald, reforme structurale menite s&
24000 stimuleze cresterea si eficientizarea cheltuielilor publice. Tn economiile emergente, prioritatea consta in dezvoltarea unor
42000 piete locale de capital mai robuste, capabile sa sprijine cresterea economica si sd consolideze rezilienta financiara.
40000 Sectorul corporativ, care a valorificat perioada dobénzilor reduse pentru operatiuni financiare in detrimentul investitiilor
productive, trebuie incurajat sa utilizeze datoria in moduri care sd consolideze capacitatea productiva si sustenabilitatea pe
38000
termen lung. Tn acelasi timp, tranzitia climatici nu poate fi sustinuta exclusiv din resurse publice; mobilizarea capitalului
36000
privat este indispensabild, insa depinde de dezvoltarea rapida a pietelor de capital si de implementarea unor reforme de
34000
reglementare menite sa deblocheze acest potential, in special in economiile emergente.
32000
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BITCOIN
130.000 - Asteptdrile privind o redresare rapida a pietei criptomonedelor dupd deprecierea consemnata in weekend s-au estompat
luni, odata cu scaderea bitcoinului sub pragul de 110.000 de dolari, situdndu-se usor peste nivelul de 109.400 de dolari,
120.000
marcat anterior inaugurdrii presedintelui Trump, la 20 ianuarie. In prezent, BTC se tranzactioneaza la aproximativ 109.700
110.000 de dolari, ceea ce reprezintd o diminuare de 2,7% in ultimele 24 de ore si o contractie de circa 7% fata de nivelul de peste
100.000 117.000 de dolari atins in urma discursului conciliant sustinut vineri, la Jackson Hole, de catre presedintele Rezervei
Federale, Jay Powell.
90.000
Desi principalele criptomonede alternative au inregistrat o rezilienta relativd in cursul declinului de duminica, acestea au
80.000 resimtit ulterior presiunea pietei de luni. Astfel, Ether (ETH) a inregistrat o scidere de aproape 8% in ultimele 24 de ore,
70.000 coborand sub pragul de 4.400 de dolari, in timp ce Solana (SOL), Dogecoin, Cardano si Chainlink au consemnat, la randul

lor, corectii cuprinse intre 6% si 8%.

(https://www.coindesk.com/markets/2025/08/25/bitcoin-tumbles-back-to-usd110k-as-crypto-bounce-fails-ether-plunges-

8)

Sursa: Yahoo Finance
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Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal)

Evenimente
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 La sfarsitul lunii iulie 2025, masa monetard in sens larg (M3) a inregistrat un sold de 752.060,6
milioane lei, marcand o crestere de 0,9% fatd de luna iunie 2025, respectiv o scidere de 1,8% in
termeni reali. In raport cu luna iulie 2024, M3 s-a majorat cu 9,3%, corespunzand unei cresteri reale
de 1,3%. Soldul creditului neguvernamental acordat de institutiile de credit a crescut in iulie 2025 cu
0,5% fatd de iunie 2025 (-2,1% in termeni reali), atingdnd nivelul de 439.095,9 milioane lei.
Componenta in lei, reprezentdnd 69,4% din totalul creditului neguvernamental, s-a mentinut la nivelul
din iunie 2025, in timp ce creditul in valutd, exprimat in lei si detinand o pondere de 30,6%, a
nregistrat o majorare de 1,7% (evolutie similara daca indicatorul este exprimat in euro). Comparativ
cu iulie 2024, creditul neguvernamental a crescut cu 8,7% (0,8% in termeni reali), pe fondul avansului
cu 8,6% al creditului in lei (0,7% in termeni reali) si al cresterii cu 8,9% a creditului in valutd exprimat
n lei (6,7% in euro). Depozitele clientilor neguvernamentali rezidenti au inregistrat in iulie 2025 o
crestere de 0,9% fatd de luna precedentd, atingdnd un sold de 634.919,3 milioane lei, ceea ce
corespunde unei majordri anuale de 8,1% (0,2% in termeni reali). Depozitele in lei ale rezidentilor,
care detin o pondere de 67,5% din totalul depozitelor clientilor neguvernamentali, s-au majorat cu
1,1% fata de iunie 2025, pana la 428.500,9 milioane lei. n termeni anuali, acestea au crescut cu 3,6%,
nsd au inregistrat o scadere reald de 4,0%. Depozitele in lei ale gospodariilor populatiei au inregistrat
o crestere lunard de 0,4%, atingand 251.664,1 milioane lei, si o majorare anuald de 6,6%,

corespunzdnd unei scaderi reale de 1,2%.

Volatilitatea conditionata a indicelui BET

Sursa: BVB, calcule ASF
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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; 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
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