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Context international
S&P GLOBAL 100 - indice de pret Stiri
- Aprecierea indicelui S&P 500 pand la un nivel istoric record in cursul acestui an s-a realizat la un cost semnificativ, intrucat, potrivit
4800 estimarilor, actiunile incluse in componenta sa nu au fost niciodatd mai supraevaluate. in prezent, investitorii achitd un pret fara
2600 precedent pentru fiecare dolar din veniturile obtinute de companiile componente ale indicelui. Joi, indicele s-a tranzactionat la un
4400 multiplu de 3,23 al valorii vanzarilor, ceea ce reprezintd un nivel record.
Desi raportul pret—castig (P/E) nu a atins incd un maxim istoric, marjele de profit semnificative ale numeroaselor companii din indice
4200 au contribuit la mentinerea acestuia sub pragul record. Cu toate acestea, raportul P/E rimane considerabil peste media istorica: in
4000 prezent, S&P 500 se tranzactioneazd la 22,5 ori castigurile estimate pentru urmatoarele 12 luni, fatd de media de 16,8 ori consemnata
3800 incepand cu anul 2000.
3600 Un segment semnificativ al investitorilor sustine ca actiunile celor mai mari companii americane — majoritar din sectorul tehnologic —
3400 i justif pe deplin evaludrile ridicate. Societati precum Nvidia si Microsoft continua sa inregistreze ritmuri accelerate de crestere a
3200 veniturilor si profiturilor, consolidandu-si pozitiile dominante pe piata. La sfarsitul lunii iulie, primele zece companii din componenta
indicelui reprezentau 39,5% din capitalizarea totala a acestuia — cea mai ridicata pondere din istorie, conform datelor furnizate de
3000 Morningstar. Noud dintre aceste companii detin o capitalizare de piata ce depaseste pragul de 1 trilion de dolari.
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53 éa § g é g 5 @ g 5 § 53 :?n 5’.; g é g 5 @ g 3 g 53 :3: jl." oAntreb me vlzeavza.r‘ i ) alehunel al schlmbafl‘devcvontext. ) B o
Volatilitatea asociatd concentrarii pietei intr-un numar restrans de actiuni cu evaludri ridicate a fost evidenta in luna aprilie, cand
ativele tarifare anuntate de presedintele Trump au generat o corectie iva. A itele ,M ifi Seven”,
STOXX EUROPE 600 - indice de pret; euro principalele companii tehnologice cu capitalizare ridicatd, au avut performante sub media indicelui S&P 500. La randul siu, indicele a
consemnat randamente mai reduse decdt varianta sa echiponderatd, in care fiecare dintre cele 500 de componente are aceeasi
pondere.
580 ,Convergenta dintre evaluari excesive si pozitionari investitionale extrem de concentrate sporeste semnificativ vulnerabilitatea pietei
560 la o eventuala recesiune prelungita”, a addugat Sosnick. ,Daca toti investitorii mizeazd pe aceleasi active, cine va constitui baza de
cumparatori marginali atunci cand acestea vor inregistra scaderi?”
540 Totusi, nu toate pietei par st Daca s-ar aplica o ponderare egald pentru toate companiile din componenta
indicelui, acesta s-ar tranzactiona la 1,76 ori valoarea vanzarilor, un nivel superior mediei pe termen lung, situata la 1,43, dar
520 considerabil mai redus decat cel aferent ponderarii pe baza capitalizarii de piata.
500 (https://www.wsj.com/finance/stocks/stock-market-valuation-highs-ac291e72)
480 Pretul aurului a atins un nou maxim istoric, iar actiunile internationale au consemnat aprecieri in sesiunea de tranzactionare de luni,
260 prima dupd ce o curte federald de apel a invalidat partial politica tarifard promovata de presedintele Trump.
Pietele de capital din Statele Unite au ramas inchise cu prilejul Zilei Muncii, insd contractele futures aferente indicilor S&P 500,
440 Nasdag-100 si Dow Jones Industrial Average au inregistrat doar variatii marginale. Desi indicele S&P 500 a consemnat o corectie
420 vineri, acesta a finalizat luna august cu a patra crestere consecutivd si a atins un nivel record in sesiunea de joi.
m. m m m m' m m gl g ;5 g g g § : 2 § 3 g n m m Q g n ﬂ :{] n La nivel regional, indicele Hang Seng din Hong Kong a avansat cu 2%, impulsionat de performanta actiunilor Alibaba, care au
53 ;’ &8 é 258 g 3 g 53 ; g 8 25 258 § 3 g 53 ; g Tnregistrat o apreciere semnificativa dupa ce The Wall Street Journal a raportat ¢ divizia de cloud computing a companiei a dezvoltat
un nou cip cu o versatilitate superioar versiunilor anterioare. in contrast, actiunile BYD, concurent al Tesla, au inregistrat un declin
de 5% pe fondul rezultatelor financiare sub asteptari. in Japonia, indicele Nikkei a inchis sesiunea cu o scadere de peste 1%, in timp ce
DOW JONES INDUSTRIALS - indice de pret indicele paneuropean Stoxx Europe 600 a consemnat un avans moderat.
Pe piata metalelor pretioase, contractele futures pe aur au inregistrat o crestere de 0,8%, atingand nivelul de aproximativ 3.545 USD
48000 pe uncie troy, dupa ce anterior au urcat pana la 3.557 USD. Evolutia a fost sustinutd de anticipatiile privind o posibild reducere a
dobanzii de politicd monetars in SUA si de incertitudinile persistente legate de comertul international. in ansamblu, pretul aurului a
46000 crescut cu peste 30% de la inceputul anului. Pretul argintului a urmat o tendinta ascendenta similard, cu o crestere de 2% inregistrata
44000 luni.
Decizia curtii federale de apel de vineri a invalidat majoritatea tarifelor impuse de inistratia Trump, ivand ca presedil si-a
42000 depisit competentele legale in adoptarea misurilor respective. Instanta a dispus mentinerea provizorie a tarifelor pand la jumétatea
40000 lunii octombrie, pentru a oferi partilor implicate posibilitatea de a solicita revizuirea cauzei de citre Curtea Suprema.
38000 Tn ceea ce priveste activele digitale, Bitcoin a sczut la un minim al ultimelor dou luni, situandu-se in jurul valorii de 107.000 USD. De
asemenea, se astepta ca World Liberty Financial, companie sustinutd de familia Trump, sd lanseze tranzactionarea publicad a
36000 propriului token, WLFI.
34000 Pe plan macroeconomic, miercuri urmeazd a fi publicate datele privind locurile de muncd vacante, iar joi cele referitoare la salariile
din sectorul privat. Vineri, datele privind salariile non-agricole din SUA pentru luna august vor fi prezentate, acestea fiind atent
32000 m g n 3 m g m 3 3 § ﬁ § 3. g : g ﬁ. g 3. ﬂ ﬂ' ﬂ ﬂ }’J ﬂ :g ﬂ' @ monitorizate de investitori, dar si de factorii de decizie. Tn sfera rezultatelor corporative, companii de referinta precum Salesforce
£z ;5: 3? g é g 5 ? g 3 § = :3(0 3? g é g k5 @ g E‘ g = :j(a E (miercuri) si Broadcom (joi) urmeaza s3 raporteze castigurile pentru trimestrul incheiat.
(https://www.wsj.com/finance/stocks/gold-prices-hit-new-high-overseas-stocks-rise-al0e926d ?mod=finance_lead_story)
BITCOIN
130.000 - Tn pofida fluxurilor pozitive inregistrate de ETF-urile spot, a trecerii de la o politici restrictiva la una mai permisivi si a
atingerii unui nou maxim istoric, cotatia Bitcoin a consemnat o depreciere de 8% pe parcursul ultimei luni. La un nivel usor
120.000 X o X _—
superior pragului de 108.000 USD, Bitcoin a inregistrat, de asemenea, o scadere de aproximativ 13% comparativ cu
110.000 maximul de peste 124.000 USD atins la data de 13 august. Aceasta corectie a anulat castigurile acumulate in perioada verii,
pretul situdndu-se in prezent marginal sub nivelul de 109.500 USD.
100.000
Evolutia descendentd a Bitcoin contrasteazd puternic cu dinamica pozitiva a ether (ETH), care a consemnat o apreciere de
90.000 14% in ultima lun, depdsind performanta BTC cu 2.200 puncte de bazi. Avansul ETH a fost sustinut de intréri semnificative
de capital prin intermediul entitatilor de trezorerie dedicate ETH si al ETF-urilor spot aferente.
80.000
Potrivit datelor Bloomberg, in luna august, ETF-urile pe ether au atras capital in valoare de 4 miliarde USD, in timp ce ETF-
70.000

Sursa: Yahoo Finance

urile pe bitcoin au inregistrat intrari de doar 629 milioane USD. Discrepanta devine cu atat mai relevantd atunci cand este
raportatd la capitalizarea de piatd: ether, cu o capitalizare de 500 miliarde USD, reprezintda mai putin de 25% din
capitalizarea Bitcoin, estimata la 2,1 trilioane USD.

(https://www.coindesk.com/markets/2025/08/29/bitcoin-s-rough-august-wiped-out-summer-rally)
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Context local

Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal)

Evenimente
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« Tn luna iulie 2025 au fost emise 3.675 de autorizatii de construire pentru cladiri rezidentiale,
reprezentdnd o crestere de 4,9% comparativ cu luna iunie 2025, insd cu o diminuare de 1,7% a
suprafetei utile totale, care a insumat 1.045.932 mp. Din totalul autorizatiilor acordate pentru cladiri
rezidentiale, 69,9% au vizat mediul rural. Analiza comparativd evidentiazd o majorare a numarului de
autorizatii eliberate pentru cladiri rezidentiale in raport cu luna precedentd, respectiv cu 170 de
autorizatii. La nivel teritorial, aceastd crestere s-a manifestat preponderent in regiunile de dezvoltare
Sud-Muntenia (+98 autorizatii), Nord-Vest (+57), Sud-Est (+44), Sud-Vest Oltenia (+31) si Bucuresti-
llfov (+23). Tn schimb, s-au consemnat scaderi in regiunile Centru (-36 autorizatii), Vest (-32) si Nord-
Est (-15).

* Numarul somerilor cu vérste cuprinse intre 15 si 74 de ani, estimat pentru luna iulie 2025, a fost de
471,2 mii persoane, inregistrand: o scadere fatd de luna precedenta (490,1 mii someri in iunie 2025);
si 0 usoard crestere comparativ cu perioada corespunzatoare a anului anterior (468,8 mii someri in
iulie 2024). Analiza pe sexe releva faptul ca rata somajului in rdndul barbatilor a depasit-o pe cea a
femeilor cu 0,5 puncte procentuale, valorile fiind de 6,0% pentru populatia masculind si, respectiv,
5,5% pentru populatia feminind. Se remarcd, in continuare, nivelul ridicat al ratei somajului in rdndul
tinerilor (15-24 ani), care a atins 23,5% in perioada aprilie-iunie 2025. Pentru populatia adulta (25-74
ani), rata somajului a fost estimata la 4,7% in iulie 2025, cu valori de 4,7% pentru barbati si 4,5%
pentru femei. Totodatd, persoanele din categoria de varstd 25-74 ani au reprezentat 76,1% din totalul

somerilor estimati pentru luna iulie 2025.

Sursa:BVB
Volatilitatea conditionata a indicelui BET
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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
calitatea i furnizate, autorii nu ] datelor,




