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Criptomonedele - sirene ale
sistemului financiar

riptomonedele precum Bitco-
in, Ethereum sau Litecoin au
atras, in ultimii ani, atentia
profesionistilor din tehnolo-
gia informatiei, economistilor,
investitorilor, bancilor, guver-
nelor si chiar politiei.
Definitia ex:
inca in discutie. Nu e
acord daca monedele virtuale
pot fi considerate bani sau nu,
dar cercetatorii incearca sa le
incadreze in teoriile banilor. Cu
toate acestea, exista un consens
prin care criptomonedele pot fi
considerate drept mediu digital
de schimb si un sistem descentralizat de
plata bazat pe criptografie.

Aceastd noutate tehnologica a cre-
scut in ultimii ani, datorita caracteristi-
cilor sale inovatoare, simplitatii, tran-
sparentei, valorii din piata, dar si popu-
laritatii, atrdgand nume cunoscute de
investitori. Piata criptomonedelor a
ajuns la o capitalizare de piata de peste

ADELINA
TOADER

1,7 trilioane de dolari. Valutele digitale
sunt in prezent independente de banci,
contestand chiar sistemele financiare
actuale si formele conventionale de
moneda. Scopul de bazd al miscarii
criptomonedelor este legat de descen-
tralizarea puterii, nefiind con-
trolate de o banca centrala sau
de un guvern. Pe acest fond,
criptomonedele aprind discutii
si controverse intense.

Tot mai des apar opinii ale
autoritatilor de reglementare
care avertizeazd asupra unor
presupuse pericole care se afla
in spatele criptomonedelor. Pe
de alta parte, si in aceeasi masurd, inves-
titori de notorietate aloca sume de ordi-
nul milioanelor de dolari in monede di-
gitale, iar proiecte precum adoptarea de
catre banci a monedelor digitale sunt
tot mai frecvente. In plus, exista si ini-
tiative de trecere a monedelor nationale
fiat in monede digitale.

Totusi, specialistii din piatd atrag

atentia investitorilor asupra volatilitatii
puternice a monedelor virtuale. Insd
tocmai acest aspect este considerat de
unii investitori atractiv.

Monedele virtuale au urmat un trend
ascendent de la finalul anului trecut,
depasind prag dupa prag si ajugand la
noi maxime istorice. Desi au avut parte
si de corectie, valoarea acestora s-a sta-
bilizat aproape de fiecare data mai sus
de cea de la care a pornit cresterea
initiala.

Opiniile specialistilor continua sa fie
impartite, unii considerand criptomo-
nedele doar o bula speculativa, fara va-
loare intrinseca. Altii sustin, insa, ca
valoarea acestora este incontestabild
mai ales datorita raritatii de care dispun.
in plus, criptomonedele incep si fie vi-
zute drept active de refugiu si, desi sunt
analisti care considerd ca monedele vir-
tuale nu ofera siguranta unui activ de
refugiu, multi investitori s-au indreptat
cu sume mari catre piata criptomonede-
lor.

Reglementarea este, in prezent,
principala preocupare a jucatorilor din
piatd, care considera esential pentru
viitorul monedelor virtuale trasarea
unor directii clare acreditate de autori-
tati. Totodata, duritatea sau blandetea
reglementdrilor poate schimba total
piata, afectand valoarea monedelor
virtuale. Pentru moment, mesajele ve-
nite din partea autoritatilor par sa se
indrepte spre o versiune durd a regle-
mentdrilor, iar orice reactie din partea
institutiilor de resort se resimte in
intreaga industrie.

Un lucru este cert —rolul de inovatie
a tehnologiei din spatele criptomone-
delor este vizibil atat in industria finan-
ciara, dar si in alte domenii.

Misiunea dificila este in prezent re-
prezentata de gasirea unui echilibru
intre operarea unei politici monetare
care presupune controlul asupra unor
mecanisme monetare $i rolul prea larg
al monedelor virtuale care pot periclita
acest obiectiv. B
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MEFP: Proiectul
legislativ privind
autorizarea
furnizorilor de
portofele digitale -
in curs de elaborare

utorizarea si/sau Inregistrarea, precum si acordarea §i retragerea

avizului tehnic in cazul furnizorilor de servicii de schimb Intre mo-

nede virtuale si monede fiduciare si furnizorilor de portofele digita-
le se stabileste prin hotarare a Guvernului, elaborata de Ministerul Finante-
lor (MF) impreuna cu Autoritatea pentru Digitalizarea Romaniei (ADR) si
cu Oficiul National de Prevenire si Combatere a Spélarii Banilor
(ONPCSB), cu avizul Ministerului Afacerilor Interne (MAE) si cel al Auto-
ritatii Nationale pentru Protectia Consumatorilor (ANPC), potrivit repre-
zentantilor MF.

Acestia ne-au transmis cd, in prezent, proiectul de Hotarare a Guvernului mai
sus mentionat este 1n curs de elaborare, urmand sa fie definitivat in cel mai scurt
timp posibil.

Sursele citate ne-au precizat: “Potrivit O.U.G. nr. 111/2020 privind modifi-
carea si completarea Legiinr. 129/2019 pentru prevenirea si combaterea spa-
larii banilor si finantarii terorismului, precum si pentru modificarea si com-
pletarea unor acte normative, pentru completarea art. 218 din Ordonanta de
urgentd a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea ca-
pitalului, pentru modificarea si completarea Legii nr. 207/2015 privind Co-
dul de procedura fiscala, precum si pentru completarea art. 12 alin. (5) din Le-
geanr. 237/2015 privind autorizarea si supravegherea activitatii de asigurare
si reasigurare, publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei in data de
15.07.2020, procedura de autorizare si/sau de inregistrare, precum si proce-
dura de acordare si retragere a avizului tehnic a acestor furnizori de servicii se
stabileste prin hotdrare a Guvernului, elaboratd de Ministerul Finantelor
impreuna cu Autoritatea pentru Digitalizarea Romaniei si cu Oficiul, cu avi-

zul Ministerului Afacerilor Inter-
ne si al Autoritatii Nationale
pentru Protectia Consu-
matorilor, in termen de
90 de zile de la data
intrdrii in vigoa-
re a O.U.G.

ADRIAN VASILESCU, BNR:

,,O moneda digitala, intr-o

o/

epoca a digitalizarn, este posibil
sa apara s1 in Romania™

moneda digitala, intr o epo-
ca a digitalizarii, este posibil
sa apard si in Romania, mai
ales ca de cativa ani exista si o lege
privind moneda electronica, este de
parere Adrian Vasilescu, consultant
de strategie in cadrul Bancii Nationale
a Romaniei (BNR), care ne-a vorbit in
nume personal. Acesta ne-a precizat:
incd nu stim cum va fi gandit un leu
digital, dar este posibil sa apara, pen-
tru ca intr-acolo se indreapta lucrurile.
Multe dintre activitatile din lume sunt
facute in mediul online, in combinatie
cu cel offline. La urma urmeli, nu este
imposibil ca intr-un viitor apropiat sa
vedem leul in aceastd ipostaza”.
Indiferent ca va fi digital, leul nu
poate iesi din sistemul lui, apreciaza
Vasilescu, subliniind ca fiecare mone-
da are sistemul monetar propriu si nu
poate iesi din sistemul ei: ”Din mo-
ment ce EBA s-a pronuntat in favoarea
digitalizarii, iar Banca Natioanld a
preluat informatii de la EBA si a datun
comunicat ce aratd ca exista preocupa-
ri pentru digitalizare si pentru platile
online, in aceste conditii poate aparea
si un leu digital”.
in opinia lui Adrian Vasilescu, crip-
tomoneda este cu totul altceva, chiar
daca este tot o moneda digitald, pentru
ca, oriunde in lume, aceasta este
acum 1n afara sistemelor oficiale i in
afara legilor: ”Dar de multe ori se
intdmpla ca, daca nu
exista o lege care sa
interzica aceste mo-
nede, ele circula fara
probleme. Eunu cred
ca vor fi legalizate.
Cu trei-patru ani in
urma erau sperante mari legate de
intrarea criptomonedelor in retele-
le oficiale. Cu trecerea timpului,
aceste sperante s-au spulberat si
bancile centrale se cam feresc sa
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comenteze in legatura cu criptomone-
dele si nu le sprijina”.

Unii dintre investitori, vazand ca
aurul este in scadere si bitcoinul in
crestere, isi muta parte din investitii
din metalul galben in aceasta cripto-
moneda. Adrian Vasilescu apreciaza
ca acesti “industriasi americani ori au
facut investitii In bitcoini pe termen
scurt ori sunt aventurieri sau risca
unele sume de bani”.

Recent, Adrian Vasilescu ne-a spus
ca, la nivelul bancii noastre centrale,
sunt purtate discutii cu privire la emi-
terea unei monede digitale, in conditii-
le in care BNR nu isi permite sd ram-
and in urma fata de celelalte state

europene.

Adrian Vasilescu ne-a declarat, la
vremea respectiva: “Este o dezbatere
generala privind aceste monede digi-
tale, in conditiile in care vedem cu totii
ca a Inceput era digitalizarii. Ar fi fost
nefiresc ca sectorul emiterii monedei
sa fie in afara acestei preocupari care
s-a raspandit in toatd lumea. Banca
Nationala discuta de multa vreme ace-
asta posibilitate. Nu vom putea sa ram-
anem in urma. Nu avem dreptul sa
ramanem in urma. Daca privim spre
apus si privim in acelasi timp si ce se
intampla la noi, sigur ca tarile dezvol-
tate au luat-o Inainte, In primul rand cu
restrangerea numerarului. Romania

Adrian Vasilescu:
“Eu nu cred ca vor fi
legalizate. Cu trei-pa-
tru ani in urma erau
sperante mari legate
de intrarea criptomo-
nedelor in retelele
oficiale. Cu trecerea
timpului, aceste spe-
rante s-au spulberat
si bancile centrale se
cam feresc sa comen-
teze in legatura cu
criptomonedele si nu
le sprijina”.

este incd o tara a numerarului. Pensio-
narii primesc pensia pe card, dar sunt
foarte multi care fac (doar) doua ope-
ratiuni: se duc o data sa vada daca le-a
intrat pensia, dupa care isi scot toti ba-
nii de pe card. Era digitalizarii este
incd un concept experimental. Se
raspandeste si la noi telemunca. De
asemenea, aceasta criza prin care tre-
cem este o criza a sanatatii publice du-
blata de o criza economica ce are drept
cauza criza sanatatii publice. Aceastd
criza a determinat multe companii din
comert sa sune clopotelul intrucat pen-
tru ele a Inceput era digitalizarii. Ma-
gazinele online functioneaza chiar fo-
arte bine. (...) Este normal ca i mone-
da digitald sa intre in obisnuinta, ceea
ce pentru unii deja este - multi isi pla-
tesc impozitele prin telefon, fac cum-
paraturi prin telefon, isi cumpara, daca
mai merg, biletele de avion de pe tele-
fon”. ®

ADRIAN MITROI, INSTRUCTOR DE FINANTE COMPORTAMENTALE:

“Avatarul bitcomn seamana cu
etrecerea oferita de Stephen Hawking

palarea banilor si impozitarea

par sa fie doua dintre riscurile

pe care le prezintd criptomo-

nedele, subliniaza Adrian Mi-
troi, instructor de finante comporta-
mentale. Acesta ne-a transmis: “Doud
dintre cele mai puternice femei lider
ale momentului (Christine Lagarde,
presedintele Bancii Centrale Europe-
ne si Janet Yellen, secretarul Trezore-
riei SUA), dar si altele doua, la fel de
puternice dar mai ocupate acum cu
pandemia (Kamala Harris, vice-
presedintele SUA si Ursula von der
Leyen, presedintele CE), au comentat
premonitoriu si deloc prietenos despre
criptoactive, din punctul de vedere al
riscului de spalarea banilor.

Argumentul impozitarii nu este nici
el de neglijat. Romania are lege noua
pe subiect si este foarte bine asa - regu-
la finantelor practice investitionale
cere sd iti extragi din portfoliu cash-ul
pentru plata impozitelor din timp, nu il
lasi sa faca profit in continuare. Cu
portofoliul te joci, cu impozitele nu.
lar impozitul se plateste in lei, nu in
Bitcoin.

De asemenea, bitcoinul nu este o
moneda, nu este un activ financiar. Nu
are o baza de evaluare de tip analiza
fundamentala sau tehnica. Nu are o
valoare ce poate fi calculata (intrinse-
ca), evaludrile sofisticate se bazeaza
doar pe numarul maxim de bitcoin si
pe trendul tranzactiilor, dar nimic
verificabil, auditabil.

Nu este o marfa, desi cursul bitcoin
este rezultatul cererii si ofertei. [PO-ul
initial a fost de 21 milioane, iar acest
numar varamane fix. 95% din monede
au fost deja minate, pana in ianuarie au
fost minate 18,6 milioane.

La pretul curent, raportul teoretic
risc/randament este nerecomandat
pentru investitii.

Moneda digitald nu plateste divi-
dend, insa sunt firme care platesc

pentru calatorn in
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dobanda la depozitul in BTC, de
exemplu, acum 1n jur de 7,5-8,5%;
unii investitori pot lua credit in bitcoin
la dobanzi probabil duble.

Nu este, deocamdata, o moneda a
tuturor; 95%% in detinerile de mone-
da au in portofoliul mai mult decét 1
BTC, deci activul este moneda celor
mai avuti, desi platformele de tranzac-
tionare ofera acces la achizitie de frac-
tiuni de orice moneda cripto*.

Asemeni unei alte vedete a pietelor,
Tesla, criteriile de diversificare si ac-
cesul facil la bitcoin pentru actionari
este neingradit. Dar statisticile clienti-
lor TSLA (la fel casi cele ale actionari-
lor BTC) aratd o majoritate dintr-o
anumita categorie de varsta, cum ar fi
averea, capitalul social si financiar.
Diversificarea si sustenabilitatea nu
sunt aplicabile la clienti ca i la actio-

nari. Vis-a-vis de criteriile de investitii
sustenabile si sociale, argumentul ne-
sustenabilitatii este riscul cu potential
cel mai mare de materializare, ne-a
mai spus Adrian Mitroi.

Specialistul arata: “Nu este un activ
derivat, cu valoare in functie de varia-
bile economice, desi se poate specula
pe pretul in viitor al acestuia.

Fiindcd nu se poate crea mai mult
dintr-o moneda, oricine, oricand poate
crea o altd moneda. Cu cat mai multi
investitori tranzactioneaza (de fapt
cumpard) BTC sau oricare altd mone-
da, cu atat activul devine mai scump
pentru actionarii noi*.

Adrian Mitroi ne-aprezentat si
avantajele investitiilor in acest tip de
monede. In opinia domniei sale, aces-
tea sunt investitii de tip comportamen-
tal, un indicator al exuberantei

£\

rationale a pietelor:

“Este totusi un activ digital inova-
tiv, care merita o alocare minimala in
orice portofoliul dispus la mare risc
investitional.

Este un hedge (asigurare) la depre-
cierea monedei principale de denomi-
nare, dolarul (a carui depreciere se
multiplica, ca un efect de levier in
aprecierea bitcoin, raportul istoric
fiind de circa 100).

Coeficientul de corelatie este foar-
te mic, chiar negativ cu alte active in-
vestitionale, deci moneda poate fi
achizitie si reducere a riscului porto-
foliului.

Comisia americand de comert fi-
nanciar (FTC) trateazd BTC ca pe o
marfa, pe cand pentru fiscul american
activul financiar este o proprictate.
Capitalizarea - de 800 miliarde dolari

versus cea a aurului de 2,7. Din ianua-
rie 2020, TSLA a crescut cu 900% (de
10 ori), BTC - cu450% (de peste 5 ori)
si se estimeazd cd sunt in jur de 1
milion de investitori in BTC*.

in finantele comportamentale sunt
cateva reguli practice, aplicabile, cel
mai mult contdnd momentul de cum-
parare (riscul de achizitie scumpa este
riscul investitional cel mai ridicat), iar
cel mai dificil moment (nu pretul)
fiind cel al vanzarii, mai considera
specialistul.

Acesta completeaza: “Finantele
comportamentale au din nou dreptate,
o firma bund nu este neaparat si o in-
vestitie bund. $i invers. Value inves-
ting strategy (investitia prudenta, de
actiune relativ ieftind, dar generatoare
de dividende la un pret scazut) pare ca
este inlocuité (prin rotatia de alocare)
de cea de crestere de capital, cu mai
mult risc i fara dividende, orientata in
special pe crestere de capital.

Daca un singur cuvant (scris inten-
tionat gresit, un truc inventat de un re-
cent fost presedinte american) pe o re-
tea de socializare poate creste capitali-
zarea bursiera a unei companii cu cate-
va miliarde, atunci ceva este fragil si
impredictibil in functionarea sistemu-
lui financiar si in modul in care pietele
pun pretul corect al riscului pentru de-
pistarea profitabila si la timp a
divergentei intre pret si valoare®.

Daca investitiile sunt o manufacturd
a informatiilor si datelor si nu o doar o
inspiratie, atunci modelul deciziei eco-
nomice ar trebui sa fie de tipul unui pro-
ces, concluzioneaza domnul Mitroi,
apreciind: “Dupa o regula solida din te-
oria managementului - daca nu poti de-
scrie ceea ce faci sub forma unui proces
logic, atunci nu prea stii ce faci.

Argumentele de tip TINA (there is
no altenative — nu ai alternativa la in-
flatia pe silent din politicile monetare,
deci investitia in criptoactive are merit

de achizitie de risc investitional, con-
tra inflationist) sau FOMO (fear of
missing out — teama ramane in afara
trendului cool al momentului) ar putea
impune o achizitie de tipul DGA (do-
lar cost averaging, achizitia in trepte,
indiferenta la pretul activului; concep-
tul vine si din finantele comportamen-
tale - comisiune la risc vs. omisiune la
oportunitati).

Comentariile formatorilor de opinie
si trend cu foarte multi urmaritori -
cum ar fi Ray Dalio (de la cel mai mare
fond de investitii) sau ale Iui Elon
Musk (care cu o singurd intentionata
eroare semanticd dispensata pe retele
de socializare poate misca capitaliza-
rea cu cateva miliarde de dolari) - nu
sunt relevante pentru un investitor
simplu care contempleazd o achizitie
initiala de cripto-moneda.

Acesti formatori, mari aducatori de
zgomot, dar nu si de informatie practi-
ca, sunt greu de descifrat in intentii.
Trendul pietei poate fi aparent, o de-
ghizare reusita pentru rotatia activelor,
de realocare naturald pe care o fac in-
vestitorii cu apetit pentru criptomone-
dd, ca de exemplu rotatia recentd
dinspre bitcoin inspre dogecoin.

“Din punct de vedere al riscului,
probabil achizitia de criptomoneda
are acum doar meritul de alocare pro-
centuald limitata, bine controlata.
Dupa pandemie, mai sunt si alte do-
menii §i sectoare cu mult mai mult
merit investitional sau rapoarte mai
acceptabile risc-randament care pro-
babil merita atentie si alocare investi-
tionald din timp“, ne-a mai spus
Adrian Mitroi.

in opinia domniei sale, avatarul bit-
coin seamana intr-un fel cu petrecerea
oferita de Stephen Hawking pentru ca-
latorii in timp, party la care nu a venit
nimeni pana la urma, pentru ca el tri-
misese invitatiile dupa ce avusese loc
petrecerca. B
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GEORGE ROTARIU, CEO BITCOIN ROMANIA:

,,B1tcoin va ajunge la un milion
de dolari, in urmatori1 cinci ant”

® Astazi, cel mai bun mod de a stoca valorile este bitcoinul” ® ,,Asteptdm cu optimism reglementarea pietei criptomonedelor” ® , Pana acum,
tehnologia blockchain nu a avut nicio bresa”

Bitcoin a revenit in atentia investi-
torilor si a traderilor, dupa ce s-a
aflat pe un trend ascendent la fi-
nalul anului trecut si Tnceputul
anului curent. Pe fondul acestei
dinamici, activitatea Bitcoin Ro-
mania, cel mai mare exchange
crypto din tara noastra, a crescut
considerabil.

George Rotariu, CEO Bitcoin Ro-
mania, este de parere ca monede-
le virtuale reprezinta viitorul sec-
torului financiar si crede ca fon-
durile si monedele guvernamen-
tale vor adopta tehnologia
blockchain. in plus, domnia sa
estimeaza ca pretul criptomone-
dei bitcoin va ajunge la un milion
de dolari, in urmatorii cinci ani.
George Rotariu ne-a acordat un
interviu in care ne-a vorbit despre
deschiderea pe care o au oamenii
in fata mondelor virtuale, despre
factorii care au stat in spatele
cresterii criptomonedei bitcoin,
dar si despre impactul pe care il
va avea reglementarea asupra
pietei.

Reporter: Ce impact a avut pen-
tru Bitcoin Romania dinamica din
ultimele luni a monedei virtuale Bit-
coin?

George Rotariu: Orice crestere
din orice piatd aduce cu sine mai
multa activitate. La fel s-a intdmplat
si in piata criptomonedelor. Activi-
tatea noastra a crescut considerabil.
Noi avem o baza mare de clienti, dar
activitatea unora dintre acestia nu
este atat de mare atunci cand sunt
scaderi masive sau cand piata este
foarte constanta pe termen mai lung.
Multi dintre clientii nostri sunt traderi
si vor sa beneficieze de fluctuatii si,
in general, cand piata este negativa
nici traderilor nu le merge prea bine.
in schimb, lucrurile se schimba
foarte mult cand existd un trend
ascendent, mai ales cum a fost acum
aceastd crestere semnificativa din
piatd. In urma dinamicii din piata,
activitatea a avut o crestere semnifi-

solidd, in dezvoltare, ca tehnologii-
le sunt importante §i vor raimane pe
termen lung. Astfel ca sunt din ce in
ce mai multi investitori din retail,
dar extrem de important este faptul
ca au intrat pe piata investitori insti-
tutionali, fonduri de investitii, care
aduc un aport semnificativ la acea-
std crestere. Totusi, nu doar acest
lucru a contat. Se vorbeste din nou
peste tot de bitcoin, este un efect si-
milar ca in 2017 si cred ca suntem
undeva la inceputul cresterii. Cred
ca pretul va fi mult mai mare de atat.
Din punctul meu de vedere, bitcoin
vaajunge laun milion de dolari si nu
intr-un orizont foarte larg de timp, ci

Au intrat pe piata criptomonedelor fonduri de
investitii si companii mari. In plus, bitcoinul s-a
bucurat, in ultimele luni, de popularitate.
Personalitati importante vorbesc despre bitcoin,
cum ar fi Elon Musk, care a devenit un
sustinator vocal al acestei criptomonede,
postand constant chestiuni pozitive".

cativa, de asemenea, numarul de
clienti noi s-a marit foarte mult de la
zi, la zi, cam la 50-80%. Lucrurile
sunt bune cand piata este in crestere
si cred ca piata va continua sd crea-
sca, cel putin pretul bitcoin.

Reporter: Existda o mai mare des-
chidere a oamenilor in fata cripto-
monedelor?

George Rotariu: in 2014 cand
am adus in tard Bitcoin Romania
foarte putini auzisera de criptomo-
neda bitcoin sau de tehnologia
blockchain. Dar din 2017, odata cu
cea mai mare crestere din istoria bit-
coinului, cand moneda virtuald a
atins valoarea de 20.000 de dolari,
bitcoinul a inceput sa atraga atentia.
Era si normal. Toata presa vorbea
despre bitcoin, despre valoarea aces-
tuia si informatiile au ajuns astfel la
mult mai multi oameni.

Tipul investitorului s-a schimbat
foarte mult in ultima perioada.
Chiar si investitorii mult mai con-
servatori, care anterior se gandeau
cu reticenta la o investitie In cripto-
monede, au inteles ca este o piatd

cam in urmatorii cinci ani. Cand fac
aceasta estimare ma bazez in primul
rand pe modul in care este gandit
bitcoinul. A apdrut in piatd si esti-
marea facuta de JP Morgan cum ca
bitcoin va ajunge la 140.000 de do-
lari, analistii fac astfel de predictii
pe baza unor studii.

Reporter: Bitcoin nu este la pri-
mul val de crestere urmata apoi de o
scadere. Putem spune cd evolutia sa
urmeaza un traseu ciclic?

George Rotariu: in parcursul
bitcoin exista o ciclicitate care are la
baza o explicatie tehnica. La o pe-
rioda de aproximativ patru ani are
loc un eveniment care se numeste
halving si care se referd la numarul
de bitcoini nou aparuti pe piata la
fiecare 10 minute (bitcoinul este
construit astfel incat la fiecare 10
minute apare un numar nou de mo-
nede virtuale in piatd cu care sunt
remunerati minerii). Acest numar
de bitcoini a plecat initial de la 50,
dupd primii patru ani a ajuns la 25,
dupa alta perioada de patru ani a
ajuns la 12,5, iar acum este la 6,25.

Astfel ca valoarea bitcoin creste
tinand cont de faptul ca apat tot mai
putini pe piatd. Nu trebuie sa uitam
canu vor finiciodatd mai multde 21
de milioane de bitcoini la nivel glo-
bal. In prezent, eliberati pe piatd
sunt undeva la 18,8 milioane de bit-
coin, dar cred cd in circulatie efectiv
sunt mult mai putini de atat, avand
in vedere ca peste 2 milioane de bit-
coini sunt pierduti definitiv. Acest
lucru s-a intamplat pentru ca, asa
cum poti pierde banii, din neatentie,
poti pierde si bitcoinul. Diferenta
dintre bancnote fiind ca oricine poa-
te sa o foloseasca, pe cand bitcoinul
odata pierdut nu va mai avea nimeni
acces la el.

Reporter: Care au fost factorii
care au stat in spatele cresterii din
ultimele luni a valorii criptomone-
dei bitcoin?

George Rotariu: Asa cum spu-
neam, deloc intdmplator, anul trecut
a avut loc acest halving care a ridi-
cat valoarea bitcoin. De asemenea,
au intrat pe piata criptomonedelor
fonduri de investitii §i companii
mari. In plus, bitcoinul s-a bucurat,
in ultimele luni, de popularitatea.
Personalitati importante vorbesc
despre bitcoin, cum ar fi Elon Musk,
care a devenit un sustinator vocal al
acestei criptomonede, postand con-
stant chestiuni pozitive.

Reporter: Avand in vedere aceas-
ta popularitate despre care vorbiti,
exista in piata opinii conform carora
bitcoin reprezinta o buld speculati-
va, fara a avea vreun fundament so-
lid la baza. Exista, totodata, pareri
care considera ca bitcoin are valoa-
re intrinsecd. Cum vedeti dumnea-
voastra bitcoinul din acest punct de
vedere?

George Rotariu: Trebuie sa ne
uitdm putin si cine creeazad aceasta
popularitate a bitcoin. Este mai ne-
semnificativ faptul ca vorbesc oa-
meni despre un anumit lucru, dar
atunci cand vorbesc oameni care nu
se hazardeaza in declaratii i oameni
care au realizat multe lucruri, asa
cum este Elon Musk, are cu adeva-
rat o valoare si o putere. Elon Musk
este urmarit de foarte multi alti in-
vestitori cu extrem de mult poten-
tial. In plus, trebuie s ne uitim si la
cine vorbeste de rdu despre crypto si
cine sunt cei care sustin ca ar fi o
bula speculativa. Vom vedea ca sunt
exact industriile care sunt afectate
cel mai mult de criptomonede, pre-
cum sistemele bancare si financiare
vechi care sunt depasite de tehnolo-
gia blockchain si cu sigurantd nu
sunt multumiti de faptul ca lucrurile
se schimba, devin mai rapide si mai
transparente. Este in interesul ban-
cilor sd transfere bani cu o intarziere
spunand ca nu se poate mai repede,
lucru de altfel neadevarat pentru ca
avem tehnologie care sd permita
transferul instant.

L

Reporter: In ce misurd reusesc
criptomonedele sd devind un refu-
giu pentru investitori? Sau sunt mai
mult o investitie cu castig rapid?

George Rotariu: Eu spun dejade
mai multi ani cd bitcoin, din punctul
meu de vedere, nu este o investitie
rapida, ci una pe termen lung. Cred
ca astazi cel mai bun mod de a stoca
valorile este bitcoinul. Se aseamana
foarte mult cu aurul. Bitcoinul este
de altfel supranumit i aur 2.0,
avand un upgrade masiv, care vine
din faptul ca moneda virtuala bitcoin
este mult mai rard decat aurul, este
usor divizibild, usor transferabil,
usor transportabil. Sunt multe avan-
taje pe care tehnologia blockchain si
moneda bitcoin le au ca investitie pe
termen lung fatd de aur. In plus, ca-
pitalizarea de piatd a aurului este de
aproximativ 9-10 trilioane de dolari,
nu se stie cu siguranta cat aur este pe
piata, spre deosebire de bitcoin
unde stii cu exactitate.

Reporter: Volatilitatea nu ofera
totusi investitorilor aceeasi siguran-
ta pe care o ofera aurul.

George Rotariu: Da, ceea ce po-
ate fi un plus sau un minus. Pe ter-
men lung s-a dovedit ca, indiferent
cat de volatil a fost parcursul bitcoin,
a fost cea mai buna investitie chiar
daca nu ai facut nimic, nu ai vandut
sau cumparat in anumite momente.
Trebuie doar sa ne gandim ca intr-o
perioada de 12 ani, bitcoin a ajuns la
o valoare de 40.000 de dolari de la
prima tranzactie de 10.000 de bitcoin
pentru doua pizza.

Reporter: Ce trebuie sa aiba in
vedere investitorii atunci cand 1isi
indreapta atentia catre piata crypto?

George Rotariu: Sunt foarte
multe proiecte interesante, chiar si
aici in Romania. Cei de la Elron, de
exemplu, au reusit un proiect foarte
interesant gi au depasit valoarea de 1
miliard de dolari capitalizare de pia-
ta. Investitorii au multe proiecte ca-
tre care ar putea sa se indrepte in
piata crypto. Din punctul meu de ve-
dere, daca vrei o investitie pe ter-
men lung fara risc prea mare sa-ti
pierzi fondurile aceasta este bitcoin.
Inrest, le recomand investitorilor sa
se documenteze foarte bine inainte
de a lua decizia de a investii in alte
proiecte crypto pentru ca trebuie sa
ia in calcul foarte multi factori - de
la echipa din spatele proiectului,
proiectul in sine, partea tehnica,
toate sunt extrem de importante si te
ajuta sa iti faci o idee daca este un
proiect pe termen lung sau daca poti
specula doar pe termen scurt fard sa
ai riscuri.

Reporter: Piata criptomonedelor
se afla in atentia institutiilor de re-
glementare. Cum credeti ca se va
schimba industria odata cu o regle-
mentare mai atenta?

George Rotariu: Cred ca indus-
tria se va schimba in bine, dar depin-

de de reglementare bineinteles.
Sper ca legislatia ce va aparea in
aceasta piata va incuraja industria i
nu o va suprima. Este o tehnologie
noud care trebuie ajutatd din toate
punctele de vedere si cred ca regle-
mentarea este un aspect foarte im-
portant astfel ca business-urile din
domeniu, cum este si al nostru, sa
poatd lucra dupa niste linii mai cla-
re. Pand acum ne-am facut noi linii-
le uitandu-ne cumva la sistemele fi-
nanciare actuale, avand similaritati
prin activitatea pe care o intreprin-
dem si cumva ne-am impus singuri
niste reguli stricte astfel incat sa nu
avem probleme. Dar asteptdm un
cadru legislativ, suntem optimisti si
abia asteptam sd ne licentiem, pen-
tru cd momentan nu avem de unde
sa obtinem o astfel de licentiere.
Avem o directivd europeand anti
spalarea banilor care a fost transpu-
sd in legislatia din tara, dar inca nu
s-a creat cadrul prin care noi ne pu-
tem licentia. Am auzit i declaratia
venita recent din partea presedinte-
lui Bancii Centrale Europene, Chri-
stine Lagarde, care spunea cd bit-
coin trebuie reglementat pentru ca
exista riscul de spalare a banilor.
Din punctul meu de vedere riscul de
a se spala banii prin bitcoin este ex-
trem de scdzut pentru ca este cel mai
transparent tool. Noi putem vedea
tot trecutul criptomonedelor si tot
traseul lor, prin toate portofelele
electronice prin care a trecut, ceea
ce, din punctul meu de vedere, face
ca spalarea banilor sa fie imposibi-
1a. Si haide sa fim realisti, spalarea
banilor nu s-a inventat odata cu bit-

coin. In plus afirmatia presedintelui
BCE ca bitcoinul trebuie reglemen-
tat este incerta. El este deja regle-
mentat in majoritatea tarilor UE, la
noi in Romania dureazd ceva mai
mult aceasta transpunere, dar afir-
matia facea referire la toata UE. Mai
mult decat reglementarea busi-
ness-urilor care se ocupa cu crypto
oricum nu ai ce sa faci pentru ca nu
ai cum sa reglementezi bitcoin, el
este un cod, un program tehnologic.
Cred ca s-au facut niste declaratii
hazardate. lar, din pacate, acestea au
facut rau imaginii pietei crypto. Nu
trebuie sa uitdm ca nu este in intere-
sul bancilor ca oamenii sa benefi-
cieze de aceasta tehnologie. In pre-
zent bancile ne interzic sa ne deschi-
dem conturi in monede virtuale. in
schimb, pe platforma noastra oame-
nii pot sa isi faca conturi de depozi-
tare, dar sa si tranzactioneze. Avem
platforme speciale pentru tranzactii
bancare. Colaboram cu banci din
Marea Britanie, Cehia si Lituania.
Oamenii pot sa si investeasca pe ter-
men lung, dar avem si o platforma
dedicata investitorilor care 1si do-
resc sa speculeze fluctuatiile. Acum
lucram la dezvoltarea retelei de
ATM-uri. In prezent, facem niste
parteneriate in toata tara si ne-am
propus sa ajungem la 100 de
ATM-uri pana la jumatatea anului.
Péana acum avem undeva la peste 30
de astfel de ATM-uri, dar cererea si
interesul este tot mai mare.

Reporter: Care va fi, din punctul
dumneavoasta de vedere, viitorul
sau rolul criptomonedelor in ecosi-
stemul financiar?

George Rotariu: Cred ca acesta
este viitorul. Consider ca monedele
virtuale vor juca un rol extrem de
important. In viitor, cred ci inclusiv
fondurile guvernamentale i mone-
dele guvernamentale vor trece pe
blockchain, iar bitcoin va fi moneda
de referinta. Tehnologia block-
chain, din punctul meu de vedere,
are capacitatea de a schimba foarte
multe industrii. Am incredere ca
aceasta tehnologie va fi folosita la
nivel guvernamental si va aduce ex-
trem de multe Imbunatatiri din pri-
sma transparentei, rapiditdtii i po-

Reporter: Vine tehnologia
blockchain si cu riscuri in ceea ce
priveste securitatea cibernetica?

George Rotariu: Pana acum, ni-
meni nu a reusit sd sparga
blockchain. Ma gandesc cd daca ci-
neva ar fi putut ar fi facut acest lu-
cru pana acum si ar fi ruinat tehno-
logia. Singurul mod in care s-au fu-
rat bitcoin a fost din conturile oa-
menilor, niciodata din sistemul
blockchain. Pana acum sistemul nu
aavutnicio bresa si este ceva foarte
greu cd se va putea intampla avand
in vedere ca trebuie sa bati puterea
de calcul a milioane de computere.
Riscul, cel putin pand acum, este
inexistent.

Reporter: Va multumesc! B

Pe termen lung s-a dovedit ca, indiferent cdt de
volatil a fost parcursul bitcoin, a fost cea mai
buna investitie chiar daca nu ai facut nimic, nu ai
vandut sau cumparat in anumite momente.
Trebuie doar sa ne gandim ca intr-o perioada de
12 ani, bitcoin a ajuns la o valoare de 40.000 de
dolari de la prima tranzactie de 10.000 de bitcoin

pentru doua pizza".
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CLAUDIU CAZACU, CONSULTING STRATEGIST XTB ROMANIA:

,,B1tcoin poate avea un rol de diversificare
in portofoli, dar nu putem afirma hotarat ca
ar 1 un activ de refugiu”

® _ Deciziile de investire/dezinvestire in criptomonede sunt luate deseori sub influenta unor stiri de ultima ora, generand reactii emotionale” ® ,,Dacd autoritatile de
reglementare vor merge pe o linie durd, valoarea bitcoin si, mai ales, a altor monede virtuale ar putea fi foarte sever afectatd” ® , Daca se va reusi evitarea unui scenariu
de interzicere a bitcoin si altor monede similare in marile economii ale lumii, rolul acestora ar putea fi unul in crestere in diferite zone ale ecosistemului financiar”

Frica de inflatie care se simte in piata a impins investitorii sa caute active de
refugiu, iar multi si-au indreptat atentia catre monedele virtuale. Cea mai popu-
lara dintre acestea, bitcoin, s-a situat inca de la finalul anului trecut pe un
trend ascendent, iar investitori de renume i-au dat un vot de incredere prin in-
vestitii majore. Totusi, reglementarile pe care piata criptomonedelor le aste-
apta din partea institutiilor avizate tin industria, dar si investitorii in incertitu-
dine, mai ales ca liderii care se ocupéa de reglementare au transmis semnale
negative. O abordare dura cu privire la reglementarea monedelor virtuale po-
ate produce schimbari masive in piata, insa tehnologia care sta la baza crip-
tomonedelor este catalogata ca fiind inovativa si benefica tuturor industriilor,
astfel ca nu este cert care va fi unghiul de abordare al reglementatorilor.

Claudiu Cazacu, Consulting Strategist in cadrul XTB Romania, ne-a acor-
dat un interviu in cadrul caruia ne-a vorbit despre masura in care putem vor-
bi despre bitcoin drept activ de refugiu, despre factorii care explica volatili-
tatea criptomonedelor, dar si despre rolul pe care il vor avea monedele vir-

tuale in viitorul ecosistem financiar.

Reporter: Care sunt factorii care
explica volatilitatea puternica a cripto-
monedelor in general, in comparatie
cu alte clase de active?

Claudiu Cazacu: Monedele vir-
tuale au caracteristici diferite de alte
clase de active: un calcul 1n stil clasic
al valorii intrinseci nu este posibil, li-
chiditatea este deosebit de fluctuanta
in timp, participantii la piatd nu au
intotdeauna un plan bine stabilit, iar
deciziile de investire/dezinvestire sunt
luate deseori sub influenta unor stiri de
ultimd ora, generand reactii emotiona-
le. Un grad foarte inalt de incertitudine
in privinta reglementarilor viitoare in-
duce, de asemenea, o volatilitate foar-
te ridicata.

Reporter: in ultima perioada, din

ce in ce mai multi investitori considera
monedele virtuale in general i Bitcoin
in special, drept active de refugiu.
Care este opinia dumneavoastra?
Claudiu Cazacu: Deseori, intre
perceptie si realitate apar spatii. In
unele situatii, diferentele pot fi chiar
foarte mari, i aceasta pare a fi situatia
cu BTC vazut drept activ de refugiu.
Modul in care putem descrie tipul de
refugiu oferit de bitcoin si unele mo-
nede virtuale (cu siguranta, nu si cele
mai multe din domeniu, unele proiecte
fiind, de fapt la minusuri de zeci de
procente fatd de nivelurile din 2018)
este: temporar si relativ. In anumite
perioade, bitcoin a jucat rol de refugiu,
in altele, tocmai cand bursele aveau
momente foarte dificile, nu. Putem

spune, astfel, ca desi pentu unii inves-
titori, inclusiv administratori de fon-
duri faimosi precum Stanley Drucken-
miller sau Paul Tudor Jones, bitcoin
poate avea un rol de diversificare in

portofolii, nu putem afirma hotarat ca,
in orice situatie, monedele virtuale ar
fi un activ de refugiu.

Reporter: Piata criptomonedelor
se afld in atentia institutiilor de regle-

mentare. Cum credeti cd vor reactiona
investitorii odata ce piata va fi regle-
mentatd? Cum se va vedea acest lucru
in dinamica preturilor criptomonede-
lor?

Claudiu Cazacu: Trebuie facuta o
distinctie clara intre o reglementare
”durd” si una “’blanda”. Este esential
pentru viitorul monedelor virtuale sa
vedem in ce directie se indreapta lu-
crurile. India merge spre directia ul-
tra-severa, dorind interzicerea mone-
delor virtuale, si introducerea unei va-
riante digitale a monedei nationale.
Daca autoritatile de reglementare vor
merge pe aceasta linie, valoarea bitco-
in §i, mai ales, a altor monede virtuale
ar putea fi foarte sever afectata. Cred
ca e de urmarit mesajul venit din SUA,
alaturi de comentariile recente dinspre
FMI, Regatul Unit si BCE. Pentru mo-
ment, acul se indreapta spre o probabi-
litate mai mare a versiunii ”dure”. Au
mai fost, nsd, situatii in trecut in care,
totusi, In cele din urma a prevalat abor-
darea “’blanda”.

Reporter: Care este profilul inve-
stitorilor care sunt atrasi de monedele
virtuale?

Claudiu Cazacu: La o privire ge-
nerald, in lume, domeniul atrage o va-
rietate de participanti: entuziasti ai
tehnologiei, care nu sunt neaparat fa-
miliarizati cu investitiile clasice in ac-
tiuni sau obligatiuni, unii avand un ori-
zont mai lung de timp, traderi activi,
care incearcd sd se pozitioneze pe ter-

men scurt sau mediu, privind volatili-
tatea ridicatd drept o oportunitate, in-
vestitori mari, care detin fonduri de cel
putin cateva miliarde de dolari si in-
cearcd o alocare modesta, treptata spre
domeniu, si chiar si o categorie de par-
ticipanti atrasi pur si simplu de apre-
cierile cotatiilor, acestia fiind probabil
si cei mai vulnerabili la corectii.

Reporter: Care va fi, din punctul
dumneavoasta de vedere, viitorul sau
rolul criptomonedelor in ecosistemul
financiar?

Claudiu Cazacu: O intrebare foarte
dificila, pentru ca echivaleaza cu incer-
carea de a estima un fenomen cu rami-
ficatii foarte largi. Cred cé rolul de ino-
vatie este vizibil deja pentru multi ob-
servatori si chiar autoritati publice, care
au dezvoltat deja monede digitale, folo-
sind inspiratia proiectului fondator al
domeniului, bitcoin. Pentru bancile
centrale, insd, operarea unei politici
monetare eficiente presupune controlul
asupra unor mecanisme monetare, iar
unrol prea larg al monedelor virtuale ar
putea periclita acest obiectiv. Gasirea
unui echilibru va fi o misiune dificila,
dar daca se va reusi evitarea unui sce-
nariu de interzicere a bitcoin si altor
monede similare in marile economii ale
lumii, rolul acestora ar putea fi unul in
crestere, in diferite zone ale ecosiste-
mului financiar, de la transferuri la pro-
duse financiare de investitii sau chiar
structuri complexe.

Reporter: Va multumesc! B

RADU PUIU, ANALIST PIETE FINANCIARE XTB ROMANIA:

,,Astazi, majoritatea centrelor financiare
importante detin un mvel ndicat de
reglementare pe pietele de monede digitale™

Bitcoin a primit un vot de incredere in ultima perioada din partea unor investi-
tori institutionali importanti. in plus, evalusrile ridicate ale pietelor traditiona-
le i-au determinat pe investitori sa caute noi idei de investitie. Totodata, ulti-
mii ani au adus in piata un nivel al reglementarilor mai ridicat, aspect care ofe-
ra atat investitorilor institutionali, cat si investitorilor de retail increderea sa se
indrepte catre piata criptomonedelor. Toate aceste elemente au determinat un
interes tot mai mare pentru moneda virtuala bitcoin, dar, totodata, au stat sila
baza cresterii valorii celei mai cunoscute monede digitale.

Radu Puiu, analist piete financiare XTB Romania, ne-a acordat un interviu in
care ne-a vorbit despre diferenta dintre cresterea valorii bitcoin din 2017 si
cea din ultima perioada, despre principalele motive care au stat la baza tren-
dului ascendent al monedei virtuale, dar si despre principalele elemente pe
care trebuie sa le aiba in vedere investitorii, atunci cand isi indrepta atentia

catre criptomonede.

Reporter: La finalul anului trecut
si inceputul acestui an, monedele di-
gitale In general si bitcoin 1n special,
au reaparut pe radarul investitorilor
sau a traderilor. Care credeti ca sunt
principalele motive care au stat la
baza acestei dinamici?

Radu Puiu: Bitcoin a traversat o
secventa spectaculoasa la sfarsitul
anului trecut, care a reusit sa se extinda
si in 2021. Astfel, de la minimul atins
in luna martie sub 4.000 de dolari a
reusit sd inchida anul la aproximativ
29.200 de dolari, obtinand o perfor-
mantd in termeni anuali de peste
300%. Unul dintre aspectele cheie
care a modificat traiectoria preturilor
bitcoin in 2020 a fost adoptarea, la sca-
ra tot mai larga, a acestui instrument
drept modalitate de protejare impotri-
va inflatiei. Astfel, stimulentele mone-
tare si fiscale imense anuntate la nivel
global au determinat o teama referito-
are la o potentiala valoare tot mai sca-
zutd a valutelor traditionale (fiat).
Aceasta ipoteza a dus la inceputul unei
“misiuni” de cdutare a unor active care
sa poata pastra valoarea. Bitcoin s-a
numarat printre rezultate datorita rari-
tatii sale, procesul de creare fiind limi-
tat la 21 de milioane de unitati in timp
ce in momentul actual se estimeaza ca
sunt disponibile aproximativ 18,5 mi-
lioane de unitati.

Un alt argument este intrarea pe pia-

ta a unor investitori institutionali im-
portanti. Aprecierea pretului bitcoin
de anul trecut a fost partial alimentata
de interesul unor nume mari de pe
Wall Street pentru moneda virtuala.
Este posibil ca aprobarea acestora sa fi
oferit incredere investitorilor de retail,
care, In mod obisnuit, sunt sceptici.
Investitori precum Paul Tudor Jones si
Stanley Druckenmiller au investit in
bitcoin si au subliniat potentialul de
acoperire impotriva inflatiei.

De asemenea, companii financiare
mari precum PayPal si Fidelity au fa-
cut miscari 1n sectorul de monede vir-
tuale, in timp ce Square si MicroStra-
tegy si-au folosit propriile bilanturi
pentru a cumpara Bitcoin.

Reporter: Existd vreo diferentd
majora intre factorii din spatele creste-
rii de acum a Bitcoin (sau a altor mo-
nede digitale) si cresterea anterioard
puternicd de la finele Iui 2017 (cand
Bitcoin a atins aproape 20.000 de do-
lari)?

Radu Puiu: Aprecierea impresio-
nanta a monedei digitale a atras o se-
rie de comparatii cu secventa ascen-
denta de la sfarsitul anului 2017.
Totusi, realitatea actuald este mult
mai diferita de contextul prezent la
momentul respectiv in piete. Desi
criptomoneda exista de 12 ani, popu-
laritatea sa 1n randul investitorilor in-
stitutionali a inceput sd se dezvolte de

abia anul trecut. Performanta peste
asteptdri a monedei digitale a atras in
cele din urma atentia marilor jucatori

din sectorul de finante, inclusiv
JPMorgan Chase, BlackRock,
AllianceBernstein, Morgan Stanley
si Tudor Investment, care au raspuns
prin achizitii de active digitale in va-
loare de miliarde de dolari.

in plus, o altd deosebire intre acest
raliu si cel vazut in 2017 este nivelul
reglementarilor, care era redus la mo-
mentul respectiv atunci. Astazi, majo-
ritatea centrelor financiare importante
detin un nivel ridicat de reglementare
pe pietele de monede digitale, aspect
care ofera confort atat investitorilor in-
stitutionali, cat si investitorilor de reta-
il. Mai mult, evaludrile ridicate ale

pietelor traditionale i-a determinat pe
investitori sa caute noi idei de investi-
tie, bitcoin fiind posibil sa fi fost una
dintre alegeri tinand cont de "’votul de
incredere” dat in ultima perioada de
investitorii institutionali importanti.

Reporter: Existd opinii conform
carora cresterea masiva din ultima pe-
rioadd a criptomonedelor reprezintd o
bula speculativd, fard a avea vreun
fundament solid la baza. Altii sustin ca
din contra, criptomonedele au o serie
de caracteristici (de pilda raritate) care
le confera o anumita valoare. Care este
parerea dumneavoastrd: sunt cripto-
monedele ceva pur speculativ sau au o
valoare intrinseca?

Radu Puiu: Pérerile in ceea ce pri-
veste valoarea reald a monedelor

virtuale sunt impartite. Pe de o parte,
exista sustinatorii infocati, care consi-
dera ca raritatea acestor instrumente si
aplicabilitatea lor reprezinta atuuri in
raport cu monedele fiat, fapt ce va
duce la cotatii foarte ridicate pentru o
unitate de moneda virtuala. In timp ce
pe alta parte, exista criticii care sustin
cd acest sector este o pacaleald, mone-
dele virtuale neavand niciun viitor si
cei care isi investesc capitalul in asa
ceva pot pierde tot. Tind sa cred ca
adevirul este la mijloc. In primul rand,
tehnologia din spate (blockchain in ca-
zul bitcoin) are potentialul de a ajuta la
dezvoltarea mai multor sectoare, de la
cel bancar la cel auto. In plus, monede-
le virtuale continua sa fie o alternativa
de realizare a unor transferuri mai ra-
pide si de reducere a costurilor. Pe de
alta parte, anonimatul tranzactiilor re-
prezintd o caracteristica controversata.
Aceasta este placuta de catre utilizato-
rii acestui tip de instrumente intrucat
oferd o cale de a ’scapa de urmarirea”
institutiilor statului. Totusi, aceastd
abilitate s-a dovedit a fi periculoasa
adesea tranzactiile cu monede virtuale
ﬁind legate de acte de terorism sau de
lor. Recent, un oficial al Bancii Cen-
trale Europene a avertizat ca persoane-
le care investesc in monede virtuale
trebuie sa fie pregatite pentru a pierde
toti banii. Consider ca situatia este atét
de contradictorie din cauza lipsei unui
cadru de reglementare care sa ofere di-
rectii clare privind modul de utilizare
si sd ofere ghidaje pentru acest sector.
Intr-un asemenea scenariu, nivelul ri-
dicat de volatilitate s-ar reduce
intrucat s-ar cunoaste exact care este
utilitatea acestor instrumente. in lipsa
unui astfel de cadru legislativ, oscila-
tiile ample pot continua, orice titlu de
stire sau comentariu din partea unei
personalitdti avand potentialul de a
alimenta imaginatia investitorilor din
aceastd piatd, ducand la variatii ample
de pret in perioade restranse de timp.
Reporter: Care ar fi, din punctul

dumneavoastra de vedere, principale-
le elemente pe care trebuie sé le aiba in
vedere investitorii, atunci cand isi
indrepta atentia catre criptomonede?

Radu Puiu: in primul rand cred ca
ar trebui sa tinem cont de caracterul
volatil al acestor instrumente. Recent,
in doar 30 de minute, pretul bitcoin s-a
apreciat cu 6.000 dolari (+15% la mo-
mentul respectiv) ca urmare a faptului
ca Elon Musk si-a modificat biografia
pe Twitter, addugand numele monedei
digitale. O asemenea miscare poate
afecta masiv contul unui investitor in
cazul in care acesta este pozitionat
contrar migcarii. Astfel, profilul de
risc al fiecdruia este relevant in
momentul luarii deciziei de intra pe
aceasta piata.

In al doilea rand, traderii ar trebui sa
se documenteze cu privire la modalita-
tile disponibile de a investi in acest
sector, alegand-o pe cea care se potri-
veste cel mai bine obiectivelor strate-
giei fiecaruia. Astfel, metoda clasica
este cumpararea de monede virtuale
de la o bursa si stocarea acestora
intr-un portofel virtual. Aceasta tehni-
ca poate fi potrivitd pentru cei cu un
orizont de investitie mai lung si care
nu doresc sd profite de oscilatiile de
pret pe termen scurt, intrucét procesul
de transformare al monedelor in bani
reali poate fi mai greoi si de durata.

Pe de alta parte, instrumentele deri-
vate reprezintd o modalitate prin care
investitorii pot obtine expunere asupra
unor anumite monede virtuale, avand
ocazia sa profite de oscilatiile de pret.
Totusi, trebuie subliniat ca efectul de
levier al acestor instrumente poate fi
un factor suplimentar de risc, fiind po-
sibil ca pierderile sa depaseasca suma
investita.

in plus, fluxurile de stiri si in special
titlurile importante pot avea mare in-
fluenta asupra evolutiei acestui sector,
facandu-le un instrument cheie de ur-
marit in momentul in cazul in care in-
vestim 1n aceasta piata.

Reporter: Va multumesc! B
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COMPANII

SIMON PETERS, ETORO:

LZActivele crypto se afla
intr-un balon speculativ, dar
nu este nimic din ce nu am

mai vazut pana acum’

Interesul pentru monedele virtuale este tot mai mare, pe fondul
adoptarii masive, dar si a investitiilor venite din partea unor investi-
tori institutionali si a unor corporatii de renume.

Odata cu trendul ascendent pe care se afla criptomonedele in gene-
ral si bitcoin in special, au aparut si voci care sustin ca activele
crypto se afla intr-o bula speculativa. Simon Peters, analist in do-
meniul criptoactivelor al platformei de investitii eToro, ne-a acordat
un interviu in care ne-a explicat ca aceasta bula speculativa nu este
nimic nou, bitcoin avand mai multe astfel de perioade. Analistul sus-
tine ca dupa fiecare astfel de bula pretul monedei digitale si-a reve-
nit, ajungand adesea la un minim mai mare decat cel anterior, dupa

fiecare nou maxim istoric.

Simon Peters ne-a mai vorbit si despre elementele la care trebuie sa
fie atenti investitorii atunci cand isi indreapta atentia catre piata
criptomonedelor, despre factorii care explica volatilitatea acestor
active, dar si despre rolul pe care il vor avea criptomonedele in sis-

temul financiar viitor.

Reporter: Monedele virtuale in
general si criptomoneda bitcoin in
special se afla pe un trend ascen-
dent. Care credeti cd sunt principa-
lele motive care stau la baza acestei
dinamici?

Simon Peters: Am vazut un nu-
mar semnificativ de persoane care
investeau in bitcoin spre sfarsitul
anului trecut, intrucat pretul sau
depasise maximul istoric de 20.000
de dolari. Adoptarea masiva si inves-
titiile sporite din partea investitorilor
institutionali si a corporatiilor, cum
ar fi Microstrategy, Square si, cel
mairecent, Tesla, au crescut numarul
celor interesati de aceastd clasa de
active. Investitorii individuali si in-
stitutionali decid daca ar trebui sa-si
adauge bitcoin in portofoliu, tinand
cont de climatul economic de astizi,
unul impulsionat de pachete de sti-
muli economici si cu potential de in-
flatie in viitorul apropiat.

Reporter: Bitcoin a cunoscut o
crestere puternica si la finalul anului
2017 cand a fost aproape de pragul
de 20.000 de dolari. Existd o asema-
nare intre factorii care s-au aflat la
baza cresterii de atunci si cei care
imping astazi criptomoneda spre noi
praguri?

Simon Peters: Datele demografi-
ce aratd cd investitorii cripto s-au
maturizat fatd de 2017, cand piata

dele digitale au o serie de de caracte-
ristici, ca de exemplu raritatea, care
le confera o anumita valoare. Care
este opinia dumneavoastra in aceasta
privinta — sunt criptomonedele ceva
pur speculativ sau au acestea valoare
intrinseca?

Simon Peters: Am putea spune ca
activele crypto se afld intr-un balon
speculativ, dar nu este nimic din ce
nu am mai vazut pana acum. Bitcoin
de-a lungul istoriei sale a experimen-
tat cresteri de pret in 2011, 2013,
2017 si acum, in 2021. Important
este ca de fiecare datd cand bula ,,a
aparut”, pretul si-a revenit, ajungand
adesea la un minim mai mare decat
minimul anterior, dupa fiecare nou
maxim istoric. In fiecare ciclu, am
vazut cd baza de investitori se matu-
rizeaza si creste, de asemenea. Ba-
nuiesc cd vom vedea in continuare
aceste ,,bule” si recuperari in anii ur-
matori. ,,Bula” ar trebui sa fie mai
putin severa pe masura ce intra pe
piatd mai multd lichiditate, facand
clasa de active mai putin volatila in
ansamblu.

Reporter: La ce trebuie sa fie
atenti investitorii atunci cand isi
indreapta atentia catre piata cripto-
monedelor?

Simon Peters: in primul rand, fie-
care trebuie sa inteleaga care este
obiectivul sau personal ca investitor.

Criptoactivele vor permite schimbul instantaneu
de valoare cu oricine, indivizi sau entitati, cu taxe
minime sau aproape zero. Acest lucru va
revolutiona in esenta comertul global”.

era in crestere. Desi existd incd in-
vestitii mari din partea investitorilor
individuali, de aceastd data exista
mai mult capital institutional pe pia-
ta. In prezent sunt mult mai multe
vehicule de investitii prin care poti
adauga bitcoin si alte criptoactive in
portofoliu, inclusiv prin operatiuni
de hedging. Acestea includ instru-
mente financiare derivate, cum ar fi
contracte futures si contracte cu op-
tiuni, precum si posibilitatea de a
cumpdra actiuni in trusturi de inve-
stitii cum ar fi Grayscale.
Reporter: Odata cu ascensiunea
pietei criptomonedelor din ultima
perioada au aparut si voci care sustin
cd aceasta cregtere masiva, maiales a
bitcoinului, reprezinta o bula specu-
lative, fara sa aiba la baza niciun fun-
dament solid. In acelasi timp, exista
si alte pareri care considera ca mone-

Planuiesti sa investesti pe termen
lung (10+ ani de exemplu) sau pe ter-
men scurt?

Daca ai la dispozitie o suma, dar
stii cd vei avea nevoie de acest capi-
tal in urmatoarele 12 luni, atunci re-
comandarea este sa investesti intr-o
clasa de active mai putin volatila.
Trebuie sa ai un orizont de timp sufi-
cient de lung pentru investitiile pe
care le faci, pentru a evita fluctuatiile
pietei.

Apetitul pentru risc ar trebui, de
asemenea, sa fie legat de obiectivele
de investitii. Chiar si in cazul celor
care intentioneaza sa pastreze acti-
vele pe termen lung, unii ar putea sa
nu se simta confortabil sa investea-
sca in criptomonede, deoarece ace-
stea pot fi foarte volatile - in special
in cazul altcoins (alternative la bitco-
in), care au o capitalizare de piata

mai mica.

in al doilea rand, este nevoie si-ti
faci temele. Inainte de a investi in
crypto, acordati timp pentru a intele-
ge proiectul sau protocolul cripto-
grafic la care te expui. Nu toate crip-
tomonedele sunt precum bitcoin.
Au utilizari diferite si performante
diferite. In acelasi mod in care cer-
cetezi o companie listata la
bursa inainte de a investi in
aceasta, tot astfel trebuie sa
procedezi si in cazul cripto-
activelor.

Este important sa te simti
confortabil facand investi-
tia. Daca ai vreo indoiala
sau incertitudine, probabil
ca nu este momentul potri-
vit pentru a face investitia.

in al treilea rand, diversi-
fica. Cauta sa iti diversifici
portofoliul adaugand to-
ken-uri. in acelasi mod in
care investim in diferite lu-
cruri pe piata de capital,
acelasi lucru este valabil si
pentru criptomonede.
Informeaza-te pentru a stii ce face to-
ken-ul in care investesti. Fiecare
criptoactiv vine, in general, cu o pre-
zentare care detaliaza de ce a fost
creat si ce intentioneaza sa faca pro-
tocolul. Citeste despre toate acestea!

in cele din urma, ai rabdare. Cand
preturile se misca rapid, in special in
sus, multi vor cauta sa incaseze. Pen-
tru a judeca cel mai bine cand este
momentul potrivit pentru a intra sau
a iesi de pe piatd, te ajutd sa stii sa
citesti graficele de preturi si sa inte-
legi tendintele ciclice, astfel incat sa
poti identifica cand ar fi un moment
oportun pentru a intra si a iesi de pe
piata.

Reporter: Criptomonedele, in
comparatie cu alte clase de active, se
confrunta in general cu o volatilitate
puternica. Care sunt factorii care ex-
plica aceasta volatilitate?

Simon Peters: Lichiditatea pie-
tei, in special in cazul altcoins, care
au un plafon inferior, poate fi un fac-
tor care afecteaza volatilitatea pretu-
rilor. Daca existd mai putini partici-
panti la piatd, este mai usor pentru
cumparatori si vanzatori sa impinga

preturile in sus si in jos, deoarece
existd mai putine comenzi pentru a
absorbi aceste fluctuatii de pret.

Acestea fiind spuse, crypto nu este
singura clasa de active care este vo-
latila. Actiunile pot fi la fel de volati-
le, in special actiunile in bani. Intere-
sant, un raport publicat in august
anul trecut de firma de investitii, Van
Eck, a constatat cd peste 100 de com-
panii listate pe S&P 500 aveau pretu-
ri mai volatile ale actiunilor compa-
rativ cu bitcoin (ianuarie 2020 — iu-
nie 2020).

Reporter: Putem vorbi despre
moedele virtuale in general si bitcoin
in special ca fiind active de refugiu?

Simon Peters: Cred cd este prea
devreme pentru a spune cd Bitcoin
este un refugiu de siguranta, dar exi-
std un argument mai puternic pentru
ca acesta sa fie considerat un refugiu
contra inflatiei.

in general, activele de refugiu nu
sunt corelate cu pietele bursiere. Cu
toate acestea, am vazut cum bitcoin
si alte criptoactive au avut corelatii
puternice cu pietele bursiere, mai
ales anul trecut, n timpul recuperarii
de dupa prabusirea din martie.

Exista argumente $i mai puternice
cand vorbim de bitcon ca refugiu
impotriva inflatiei. In cazul bitcoin
discutdm de un numar fix de mone-
de. Vor exista doar 21 de milioane si
multi considera ca acest lucru ofera
protectie impotriva scaderii puterii
de cumparare a monedei

Simon Peters: Este necesard re-
glementarea custodiei pentru a pro-
teja consumatorii. Serviciile, atat
centralizate, cat si descentralizate,
trebuie sa respecte protocoale corec-
te pentru a proteja activele clientilor.

Reglementarea nu ar trebui insa sa
fie atat de strictd incat sa impiedice
cresterea si dezvoltarea ecosistemu-
lui. De exemplu, ingreunarea dez-
voltarii companiilor crypto si oprirea
crearii de legaturi catre finantele tra-
ditionale, care sunt necesare pentru a
facilita tranzitia bogatiei catre
blockchain.

Reporter: Care este profilul inves-
titorului in moede virtuale?

Simon Peters: Oricine si toata lu-
mea poate sa investeasca in cripto-
monede. Md ocup de multi clienti
eToro, din toate categoriile sociale.
Unii sunt la inceput in célatoria lor in
lumea investitiilor, iar altii sunt
aproape de “pensionare.

in istoria bitcoin, adoptatorii tim-
purii au fost cypherpunks - cei inte-
resati de un sistem monetar in afara
controlului bancii centrale sau al gu-
vernului. Tn 2017 cresterea pietei a
fost alimentata de investitorii indivi-
duali. Acum avem cea mai veche
banca din Statele Unite, BNY Mel-
lon, care isi face intrarea in lumea
criptomonedelor. S-au schimbat
multe in aproximativ 12 ani de la
infiintarea bitcoin.

Reporter: Care credeti ca va firo-
lul criptomonedelor in sistemul fi-
nanciar?

Simon Peters: Criptoactivele vor
permite schimbul instantaneu de va-
loare cu oricine, indivizi sau entitati,
cu taxe minime sau aproape Zzero.
Acest lucru va revolutiona in esenta
comertul global.

In ceea ce priveste sistemul finan-
ciar per ansamblu, cresterea trendu-
lui privind finantele descentralizate
(DeFi) permite persoanelor fizice sa
preia controlul asupra propriei buna-
stari financiare fard a mai fi nevoie
de terte parti sau autoritati centrale,
cum ar fi bancile.

De exemplu, daca aveti nevoie de
un imprumut pe termen scurt, nu tre-
buie sa mergeti la o banca. Mai de-
graba puteti obtine imprumutul de la
o altd persoand printr-un fond sau
protocol descentralizat de lichidita-
te.

in cele din urma, tokenizarea ori-
carui activ din lumea reala, de la va-
lori mobiliare la proprietate si pana
la artele plastice, permite tranzactio-
narea 24/7 cu orice contrapartida din
lume - cunoscuta sau nu. Tranzactio-
narea prin blockchain inseamna ca
acestea pot fi decontate instantaneu
si deseori pentru taxe mai mici, deoa-
rece elementul uman a fost eliminat.
Acest lucru difera de sistemul finan-
ciar actual, de exemplu pietele bur-
siere care opereaza in general pe
baza de decontare T+2.

Tokenizarea ar putea, de aseme-
nea, sa injecteze mai multa lichidita-
te in clasele de active existente, deo-
arece imparte un activ in bucati mai
mici in care poti investi. De exem-
plu, luati un activ nelichid, cum ar fi
piata imobiliara. Poate fi dificil sa
gdsesti un singur cumparator pentru
casa ta. Procesul este lent, deoarece
dumneavoastra, ca vanzator, depin-
deti de o singuri contrapartida. in te-
orie, ar putea fi mult mai usor sd
gdsesti un numar de persoane care sa
se reuneasca in mod eficient pentru a
cumpadra ,,tokens” ale casei, oferin-
du-le in mod eficient in proprietate
comund. Aceasta inseamnd o povard
de capital mai micd asupra fiecarui
individ.

Reporter: Va multumesc! B

Cand preturile se migca rapid, in special in sus,
multi vor cauta sa incaseze. Pentru a judeca cel
mai‘bine cand este momentul potrivit pentru a
intra sau a iesi de pe piata, te ajuta sa stii sa
citesti graficele de preturi §i sa intelegi
tendintele ciclice, astfel incdt sa poti identifica
cand ar fi un moment oportun pentru a intra si a

iesi de pe piata”.

fiduciare. Cresterea ofertei
monetare datorita stimu-
lentelor economice din
partea guvernelor la nivel
global in urma pandemiei
inseamna probabil ca vom
plati mai multi bani pentru
aceleasi produse sau servi-
cii in viitor.

Reporter: Se vorbeste
tot mai des de reglementa-
rea pietei criptomonede-
lor. Care credeti ca va fire-
actia investitorilor odatd
ce piata va fi reglementa-
ta? Credeti ca va putea fi
vazutd reglementarea in
dinamica preturilor mone-
delor digitale?
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PLATFORME DE TRANZACTIONARE

TRADESILVANIA:

,Criptomonedele s1 sistemul
blockchain - «anventiile
financiarey» care concureaza cu
succes sistemul bancar traditional”

® _Criptomonedele inca 1si cauta locul in ecosistemul financiar clasic care are o rezistenta la schimbare”

Interesul investitorilor institutionali pentru criptomonede si noul ca-
dru de reglementare initiat in unele tari UE au dat startul unei accep-
tari la nivel larg a criptomonedelor si, in acelasi timp, a oferit o mai
mare stabilitate cursurilor, considera reprezentantii Tradesilvania —
un exchange specializat in tranzactionarea de monede digitale.

Acestia sunt de parere ca importanta sistemului blockchain si a
criptomonedelor va creste puternic in acest an si in anii care urmea-
za, pe fondul interesului acordat de bancile nationale, dar si de Ban-
ca Centrala Europeana pentru dezvoltarea unor variante digitale ale
monedelor. in plus, reprezentantii platformei sustin ci piata crypto
ia amploare odata cu mutarea activitatilor financiare in online, dar si
pe fondul presiunii puternice a pietei pe sistemul financiar clasic sa

reduca costurile.

Echipa Tradesilvania ne-a acordat un interviu in care ne-a vorbit des-
pre dinamica din piata criptomonedelor, despre posibilitatea ca mo-
nedele virtuale sa devina active de refugiu, dar si despre ce va
insemna reglementarea in industria criptomonedelor.

Reporter: La finalul anului trecut
si inceputul acestui an, monedele di-
gitale 1n general si Bitcoin in special,
au reaparut pe radarul investitorilor
sau al traderilor. Care credeti ca sunt
principalele motive care au stat la
baza acestei dinamici?

Tradesilvania: In ultimii trei ani
dezvoltarea ecosistemului blockcha-
in si aparitia si consolidarea unor apli-
catii bazate pe blockchain au determi-
nat un interes crescut din partea inve-
stitorilor institutionali (companii
mari) care au achizitionat criptomo-
nede atat pentru investitii pe baza de
crestere, cat si ca stocare de valoare
(un exemplu este compania Micro-
strategy care a investit capital propriu
in Bitcoin de peste 250 milioane de
dolart).

catre sistemul financiar.

Reporter: Ce impact a avut asupra
Tradesilvania aceasta dinamica a pie-
tei?

Tradesilvania: Tradesilvania.
com, prin platforma software dezvol-
tatd intern a continuat in anul 2020 si
inceputul anului 2021 introducerea
de functionalitati noi si inovative in
piata din Romania pe piata de ex-
change criptomonede. in acest sens
am lansat o platforma OTC pentru
tranzactionarea de valori mari, am
dezvoltat un sistem de creditare cu
garantie criptomonede (care iti oferd
avantajul de a beneficia de cresterile
de valoare si, in acelasi timp sa poti
folosi si valoarea efectiva a criptomo-
nedei), o platforma PRO pentru tran-
zactionare in timp real (in varianta

Noutatea absoluta pe care o aduc
criptomonedele si sistemul blockchain este ca,
dupa aproape 160 de ani de la infiintarea
sistemul bancar modern, este prima ,,inventie
financiara” care concureaza cu succes
sistemul bancar clasic si este o varianta
functionala care rezolva multe din
neajunsurile acestui sistem, ceea ce ne aduce
la concluzia ca nu este doar o bucla
speculativa, ci un sistem care evolueaza si
functioneaza deja de peste 10 ani cu succes".

Odata cu aparitia investitorilor in-
stitutionali care au stocat valoare in
criptomonede, s-a redus riscul de va-
riatie a criptomonedelor, ceea ce a ge-
nerat un mare interes atat din punctul
de vedere al companiilor de investitii,
cat si al persoanelor fizice private ca
si investitii financiare.

Odata cu aparitia sistemelor de tra-
ding electronic la distantd ( eToro,
RobinHood) in 2020 a crescut si ri-
scul pentru actiunile clasice, iar varia-
tiile acestora au devenit foarte mari si
comparativ cu variatiile criptomone-

delor, lucru care a crescut

nivelul de acceptare
al tranzactiilor cu
criptomonede de

beta). Noutatea anului 2021 pentru
clientii Tradesilvania.com este fun-
ctionalitatea de staking criptomonede
care permite unui detinator de cripto-
monede sd obtina o dobanda anuala
de pand la 20.5% pentru monedele
care sunt stocate in platforma Trade-
silvania.com.

O noutate absolutd pe piata din
Romania este introducerea platii cu
Card VISA sau Mastercard cu comi-
sion 0% la incarcare, ceea ce oferda
clientilor nostri avantajul de a cumpa-
ra criptomonede aproape instant

(confirmarea fondurilor se face
intr-un timp foarte scurt).

Perioada de interes in achizitia de
criptomonede a generat o crestere mai
rapida a numarului de clienti, lucru
anticipat de echipa noastra de dezvol-
tare si KYC ( cunoasterea clientelei )
si asimilata fara probleme. Atat de-
partamentul de Audit intern, cat si de-
partamentul de cunoastere a clientelei
si prevenirea spalarii banilor
(AML/KYC ) din cadrul companiei
au dezvoltat proceduri specifice pen-
tru conformarea la cerintele sistemu-
lui bancar existente in acest moment.

Reporter: Exista vreo diferenta
majord intre factorii din spatele
cresterii de acum a Bitcoin (sau a altor
monede digitale) si cresterea anterio-
ard puternica de la finele lui 2017
(cand Bitcoin a atins aproape 20.000
de dolari)?

Tradesilvania: Tipul de interes
dezvoltat de investitorii institutionali
sunt cel mai important factor care a
generat o crestere a nivelului de incre-
dere in sistemul blockchain / crypto.
in plus, impreuni cu noul cadru de re-
glementare initiat in tari din UE ( Ger-
mania, Belgia, Marea Britanie) au dat
startul unei acceptari la nivel larg a
criptomonedelor si, in acelasi timp, o
mai mare stabilitate a cursurilor.

Reporter: in piati sunt opinii con-
form carora cresterea masiva din ulti-
ma perioadd a criptomonedelor repre-
zinta o buld speculativa, fara a avea
vreun fundament solid 1a baza.

Altii sustin ca din
contra, criptomone-
dele au o serie de
caracteristici

(de pilda raritate) care le confera o
anumitd valoare. Care este parerea
dumneavoastra: sunt criptomonedele
ceva pur speculativ sau au o valoare
intrinseca?

Tradesilvania: Prin modul de-
scentralizat de gestionare, informatii-
le publice despre tranzactii si portofe-
le, interesul aratat de investitori, toate
acestea fac din criptomonede un ele-
ment esential si necesar in dezvolta-
rea de servicii financiare exclusiv on-
line, transferuri ieftine, rapide si sigu-
re. Noutatea absoluta pe care o aduc
criptomonedele si sistemul blockcha-
in este ca, dupa aproape 160 de ani de
lainfiintarea sistemul bancar modern,
este prima ,,inventie financiara” care
concureaza cu succes sistemul bancar
clasic si este o varianta functionalad
care rezolva multe din neajunsurile
acestui sistem, ceea ce ne aduce la
concluzia ca nu este doar o bucla spe-
culativa, ci un sistem care evolueaza
si functioneaza deja de peste 10 ani cu
succes.

Reporter: Care ar fi, din punctul
dumneavoastra de vedere, principale-
le elemente pe care trebuie sa le aiba
in vedere investitorii, atunci cand isi
indrepta atentia catre criptomonede?

Tradesilvania: Criptomonedele
prin definitie sunt descentralizate si
nu exista un organism centralizat de
control pentru ele ceea ce le face su-
sceptibile pentru actiuni speculative
(la fel ca si sistemul de trading clasic)
sirecomandarea Tradesilvania este ca
investitorii sa se documenteze te-
meinic inainte de investitii in
criptomonede, sa aiba in ve-
dere riscurile asociate cu

tranzactiile cu criptomonede si apoi
sa foloseascd un exchange care le ofe-
ra cele mai multe avantaje operatio-

na investitorii odata ce piata va fi re-
glementatd? Cum se va vedea acest
lucru in dinamica preturilor cripto-

Odata cu aparitia investitorilor institutionali
care au stocat valoare in criptomonede, S-a
redus riscul de variatie a criptomonedelor,
ceea ce a generat un mare interes atdt din
punctul de vedere al companiilor de investitii,
cdt si al persoanelor fizice private ca si

investitii financiare".

nale (costuri de incarcare sume in
cont, mod de retragere sume din ex-
change, tip de suport clienti, credibi-
litatea exchange-ului, comisioane
transparente).

Tradesilvania.com isi propune sa
ofera toate solutiile de mai sus si prin
utilizarea sistemelor automate si cu
inteligenta artificiala implementate in
platforma sa ofere un cadru de ex-
change criptomonede sigur, rapid,
ieftin si cel mai important legal pentru
toti clientii nostri.

Reporter: Care sunt factorii care
explica volatilitatea puternica a crip-
tomonedelor in general, in compara-
tie cu alte clase de active?

Tradesilvania: Cel mai important
factor este descentralizarea sistemu-
lui si existenta unui sistem autoregla-
bil (generat doar de volumul de tran-
zactii din sistem). La fel volumul zil-
nic tranzactionat si valoarea totald a
unei criptomonede poate genera o
volatilitate puternicd a cursului. intot-
deauna volatilitatea unui activ are
avantaje pentru o parte din investitori
si dezavantaje pentru alti investitor.
Putem aminti aici drept exemplu si-
tuatia noua intalnita in sistemul de ac-
tiuni clasic prin actiunile GameStop
si AMC care a generat pierderi im-
portante pentru o parte din investitorii
in respectivele actiuni.

Reporter: in ce masura se indre-
apta monedele virtuale in general
spre a deveni active de refugiu?

Tradesilvania: Prin cresterea va-
lorii totale in piata a activelor, volati-
litatea acestora va scadea, ne referim
in special la bitcoin si ethereum, iar
prin acest lucru ele devin o clasa de
active de refugiu deosebit de atracti-
ve.

Reporter: Piata criptomonedelor
se afld in atentia institutiilor de regle-
mentare. Cum credeti ca vor reactio-

monedelor?

Tradesilvania: Reglementarea
criptomonedelor de catre institutiile
de specialitate este un pas firesc pen-
tru desfasurarea in bune conditii a ac-
tivitatilor de exchange si sigurantd a
tranzactiondrii. In plus, in cursul anu-
lui 2020 nivelul de spalare de bani cu
ajutorul criptomonedelor a scazut la
mai mult de jumatate fata de nivelul
din 2019 ceea ce denota un interes
crescut al investitorilor care doresc
cumpadrare i vanzare de criptomone-
de.

Reporter: Care este profilul inve-
stitorilor care sunt atrasi de monedele
virtuale?

Tradesilvania: Profilul clientilor
nostri este unul variat. Avem in porto-
foliu companii medii §i mari, traderi
consacrati, persoane fizice care inves-
tesc sume personale importante, cat si
persoane din sistemul bancar clasic
care utilizeaza platoforma pentru in-
vestitii.

Reporter: Care va fi, din punctul
dumneavoasta de vedere, viitorul sau
rolul criptomonedelor in ecosistemul
financiar?

Tradesilvania: Ca un sistem inca
in stadii incipient de dezvoltare, crip-
tomonedele inca isi cautd locul in
ecosistemul financiar clasic care are o
rezistentd la schimbare deosebit de
mare. Totusi, in lumina ultimului an,
cat si prin intereseul bancilor nationa-
le, abancii europene de a dezvolta va-
riante digitale ale monedelor nationa-
le si europene, consideram ca impor-
tanta sistemului blockchain si a crip-
tomonedelor va creste puternic in
anul 2021 si in anii care urmeaza oda-
td cu mutarea activitatilor financiare
in online, dar si pe fondul presiunii
puternice a pietei pe sistemul finan-
ciar clasic s reducd costurile.

Reporter: Va multumesc! B
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BIS:

ancile centrale au in ve-

dere sa emitd propriile

monede digitale in ur-

matorii trei ani, potrivit
unui sondaj realizat de Banca pen-
tru decontari internationale (BIS),
o institutie financiara internationa-
1a detinuta de bancile centrale care
,incurajeaza cooperarea monetara
si financiara internationala si ser-
veste ca banca pentru bancile cen-
trale”.

Impulsul pentru trecerea la mo-
nedele digitale reprezintd ultima
miscare in revizuirea radicala a si-
stemului monetar stabilit si va dez-
lantui o inflatie mult mai mare,
potrivit Zerohedge.

Acest demers citre adoptarea
criptomonedelor vine in timp ce
autoritatile cauta sa se fereasca de
amenintarea asupra puterii lor de
tiparire a banilor din fata bitcoin si
a ecforturilor legate de Big Tech,
cum ar fi Diem, sustinut de Face-
book, anterior Libra. De altfel, la
finalul lunii ianuarie Agustin Cars-
tens, directorul general al BIS, a
condamnat bitcoin, afirmand ca
este ,,0 combinatie intre o bula, un
sistem Ponzi si un dezastru ecolo-
gic” si a spus cd ,,sprijind” institu-
tiile de masa si devine o ,,ameninta-
re pentru stabilitatea financiara".

in acelasi timp, bancile centrale
care au avut o dobanda negativa isi
indreaptd atentia catre posibilitatea
in care numerarul digital ar putea fi
utilizat pentru a ajuta la implemen-
tarea politicii radicale. Deoarece
intr-o lume cu trilioane pe hartie,
cel mai simplu mod de a ocoli rate-
le dobanzilor punitive este pur si
simplu sa detii bani in siguranta.

0% dm lume, posibil
sa treaca la bam digitali in
urmatorii trei ani

A i

Monedele digitale ar elimina
imediat acest lucru, aratd analiza
Zerohedge.

Sondajul BIS realizat la finalul
lunii ianuarie aratd ca din 65 de
banci centrale 86% exploreaza be-
neficiile si dezavantajele monede-
lor digitale, iar unele testeaza posi-
bile modele, potrivit Reuters.
Acest lucru sugereaza ca institutii-
le financiare se afla la doar cativa
ani distantd de implementarea
globala.

Si, desi sondajul a aratat cd ban-
cile centrale cu economii emergen-
te si in curs de dezvoltare sunt mai

predispuse decat cele din econo-
miile majore sd emitd monede digi-
tale ale bancilor centrale (CBDC),
realitatea este ca tocmai tarile dez-
voltate ale caror banci centrale sunt
disperate de control asupra mone-
dei in circulatie si a digitalizdrii
acesteia, mai ales atunci cand
trebuie lansat un alt stimul masiv.
Analiza prezentata de Zerohed-
ge arata cd un astfel de depozit di-
gital de dolari - care ar ocoli Trezo-
reria (51 Congresul) - de catre Fed,
este exact ceea ce bancile centrale
sperd sa adopte dupd urmatoarea
criza financiard pentru a declansa

un val reflationar.

Studiul a ardtat, de asemenea, o
serie de tari mai mari care au testat
deja apele, China fiind cea mai
avansata.

O cincime dintre bancile centra-
le din principalele economii care
au raspuns la sondaj au declarat ca
emiterea de monede digitale este
,»posibila” pe termen scurt sau me-
diu, in crestere fata de doar anul
trecut. Asteptarile specialistilor
sunt ca acest numar sd creasca la
100% in urmatoarele luni.

intre timp, Banca Populari a
Chinei a extins in vara anului tre-

Agustin Carstens, directorul
general al BIS, a condamnat
bitcoin, afirmdnd ca este ,,0
combinatie intre o bula, un
sistem Ponzi si un dezastru

cut, o proba a unui renminbi digital
in cele mai mari trei regiuni urbane
ale sale, care impreund numara 400
de milioane de oameni. Presedinte-
le Bancii Centrale Europene, Chri-
stine Lagarde, declara la inceputul
anului ca banca pe care o reprezin-
td continua sa lucreze la euro digi-
tal, E-Krona suedeza progreseaza
si chiar Jerome Powell a spus ca
Fed efectueazd experimente pentru
un dolar digital.

Cu sigurantd, mai sunt inca ob-
stacole de depasit, in primul rand
rezistenta pe scard largd care ar
aparea odata ce bancile centrale

ecologic” si a spus cd

., Sprijina’ institutiile de masa
si devine o ,,amenintare pentru
stabilitatea financiara".

declard nulitatea monedei de
hartie.

Sondajul BIS a aratat, de aseme-
nea, cd peste un sfert din bancile
centrale nu au in prezent autorita-
tea de a emite un CBDC si ca apro-
ximativ 48% raman nesiguri, desi
ambele numere vor putea creste cu
usurintd daca ar exista nevoia. Se-
parat, aproximativ 60% dintre ban-
ci se considera improbabile sa emi-
ta orice tip de moneda digitala pe
termen scurt sau mediu.

in ansamblu, totusi, ,,bancile
centrale se indreaptd catre etape
mai avansate ale angajamentului
CBDC, trecand de la cercetarea
conceptuald la experimentarea
practicd”, informeaza sondaj citat.

Siintimp ce asteptam catalizato-
rul care mutd economia globala
intr-un format de plata digitala, in
octombrie anul trecut, Bahamas a
devenit prima tara care a lansat un
CBDC cu scop general, cunoscut
sub numele de Sand Dollar. Cel
mai probabil multi altii vor urma
exemplul. B

JPMorgan considera ca 1%
dmn portofolile mvestitorilor
ar putea 11 in Bitcoin

JPMorgan este cea mai recenta
firma de pe Wall Street care le pro-
pune investitorilor sa foloseasca
Bitcoin ca modalitate de diversifi-
care a portofoliilor lor, potrivit
Bloomberg.

Strategii au promovat recent
criptomonedele drept o modalita-

castig de eficienta in rentabilitatea
globala ajustata larisc a portofoliu-
lui”, au scris strategii, inclusiv Joy-
ce Chang si Amy Ho intr-un nota
sdptdmana trecuta.

Bitcoin a crescut de cinci ori in
ultimul an, pe masura ce investito-
rii proeminenti precum Paul Tu-

te de refugiu in fata
fluctuatiilor sem-

dor Jones, Stan
Druckenmiller si

nificative 1n clase- JPMorgan a Elon Musk s-au
le traditionale de precizat ca ingramadit sa alo-
active, cum ar fi monedele digitale ce sume mari mo-

actiuni, obligatiuni
si marfuri. Mai de-
graba decat sa faca
pariuri mari pe bit-

au limite in
utilitatea lor.

nedei virtuale, Te-
sla a anuntat re-
cent o investitie de
1,5 miliarde de

coin, acestia au re-

comandat o alocare relativ mica,
care nu ar fi prea mare, chiar daca
pretul bitcoin ar scadea substan-
tial.

Intr-un portofoliu cu mai multe
active, investitorii pot adauga pro-
babil pana la 1% din alocarea lor in
criptomonede pentru a obtine orice

dolari in acest ac-
tiv. in ianuarie, au existat 106 mi-
lioane de utilizatori de criptomo-
nede, in crestere fata de 92 de mi-
lioane in luna precedenta, potrivit
Crypto. com. Totodata, banca
BNY Mellon a anuntat planuride a
detine, transfera si emite monede
digitale pentru clientii sai, in timp

ce activele din Grayscale Bitcoin
Trust s-au dublat, ajungand la pe-
ste 33,5 miliarde dolari din de-
cembrie.

Criptomonedele pot firelativ noi
si volatile, dar sunt, de asemenea,
oarecum necorelate cu alte active
si pot oferi o acoperire buna, consi-
dera JP Morgan. Fostii economisti
ai Fed, Roberto Perli si Benson
Durham de la Cornerstone Macro
LLC, au efectuat calcule si au con-
statat ca volatilitatea portofoliilor
de actiuni poate fi de obicei redusa
prin addugarea unei cantitati de ac-
tive digitale.

Daca toate corporatiile ar investi
10% din banii lor lor in bitcoin,
aceasta miscare ar adauga 200.000
de dolari la pretul tokenului, a de-
clarat Cathie Wood din Ark Inve-
stment Management intr-un inter-
viu recent la CNBC.

JPMorgan a precizat cd monede-
le digitale au, insd, limite In utilita-
tea lor. B

Utilizatorn de criptomonede
au depasit 100 de mihioane,
la nivel mondial

Peste 100 de milioane de oameni
din intreaga lume folosesc in pre-
zent criptomonede, potrivit unor
rapoarte ale Crypto.com.

in luna ianuarie au existat 106
milioane de utilizatori crypto la ni-
vel mondial, dupd o crestere de
16% a participantilor doar In prima
luna a anului, conform datelor
Crypto.com.

Totodatd, un sondaj al grupului
de consultanta financiara deVere a
constatat ca 70% dintre clientii sai
cu varsta de peste 55 de ani investi-
serd deja in monede digitale sau in-
tentionau sa facd acest lucru, in
2021, in ciuda faptului ca bitcoin si
alte criptomonede sunt puternic as-
sociate, in general, cu investitori
mai tineri §i milenari.

Raportul Crypto.com spunea ca
ascentiunea pretului bitcoin si a al-
tor monede digitale a fost un factor

cheie al interesului crescut pentru
criptomonede.

Bitcoin a atins un maxim istoric
de peste 58.000 de dolari luna tre-
cuta, inainte sa sufere o devaloriza-
re.

Tunie si august in 2020 si ianua-
rie in 2021 au fost ,,luni exceptio-
nal de puternice” pentru cresterea
numarului de utilizatori cripto, po-
trivit managerului de cercetare al
Crypto.com Kevin Wang.

,,Ceea ce observam este ca perio-
adele de crestere puternicd a numa-
rului de utilizator vin dupa perioa-
de de performanta puternica a va-
lorii bitcoin”, a declarat Kevin
Wang.

Crypto.com a citat, de aseme-
nea, un boom al Ethereum si adop-
tarea criptomonedelor institutiona-
le de catre PayPal si MicroStra-
tegy, ca un interes major.

Nigel Green, director executiv al
grupului deVere, a declarat ca son-
dajul intern al firmei a scos in fata
boom-ul recent al criptomonedelor
care ,,a captat atentia oamenilor din
intreaga lume - §i nu doar a genera-
tiilor tinere, asa-numite digital
native”.

Cifra Crypto.com de 106 milioa-
ne de utilizatori de criptomonede a
fost identificata prin analiza date-
lor din blockchain-urile pe care se
bazeaza criptomonedele, precum
si date din sondaje si tranzactii.

Platforma a transmis ca o serie
de dificultati s-au aplicat cerceta-
rii. Acestea includ dificultati in a
sti daca utilizatorii de pe lant inca
mai detin crypto si in a identifica
comerciantii care nu tranzactione-
aza sau folosesc exchangeuri, ceea
ce ar putea insemna ca cifra ar pu-
tea varia In ambele directii. B
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