
n RADU PUIU, ANALIST PIEÞE FINANCIARE
ÎN CADRUL XTB ROMÂNIA: “Valoarea
criptomonedelor depinde de viabilitatea
generalã ºi de dezvoltarea proiectului din
spate” PAGINA 6

n SIMON PETERS, ANALIST ETORO: “Scãderea
actualã a Bitcoin este o corecþie, nu o piaþã
«bear»” PAGINA 8

n Criptomonedele, cântecul de sirenã al pieþelor
pentru investitorii noi PAGINA 12

n ADRIAN VASILESCU, CONSULTANT DE STRATEGIE
LA BNR: “Vom avea, în deceniul acesta,
monede digitale suverane în circulaþie”

PAGINA 2

n GEORGE ROTARIU, CEO BITCOIN ROMÂNIA: “În
România existã peste un milion de investitori în
criptomonede” PAGINA 3

n BENIAMIN MINCU, DIRECTORUL GENERAL AL
ELROND ROMÂNIA: “Regândim ºi redefinim
întreaga experienþã a banilor, a activelor, a
titlurilor de proprietate” PAGINA 5

12 paginiLuni, 21 martie 2022, nr. 53 (7082), anul XXXI

Criptomonedele - viitorul
sistemului financiar sau
specula momentului?

A
nul 2021 este anul în care
Bitcoin ºi piaþa cripto a
intrat în mainstream, iar
anul 2022 este cel în care
criptomonedele
au ocazia sã se
afirme ºi sã con-

firme. Dezbaterea cu privire la
definiþia, utilitatea ºi viitorul
acestor criptomonede continuã,
dar ce este cert este faptul cã in-
teresul investitorilor locali pen-
tru industria cripto este unul fo-
arte mare, dupã cum aratã stu-
diile de piaþã ºi statisticile exchan-
ge-urilor din România. Tehnologia din
spate este unanim acceptatã ca o inova-
þie cu numeroase potenþiale beneficii ºi
plus valoare. Problema ei este cã nu a
fost încã acceptatã la cele mai înalte ni-
vele.

Criptomonedele par sã se îndrepte
cãtre o reglementare ceva mai clarã la

nivel internaþional. Pe lângã factorul ce
þine de consumul excesiv de energie
asociat “minãrii” criptomonedelor, ele-
mentele de fraudã, spãlare de bani ºi de

eludare a sancþiunilor impuse de
Vest oligarhilor din Rusia au
atras din ce în ce mai multe soli-
citãri de reglementare. Sumele
de ordinul trilioanelor investite
deja în aceastã piaþã de-a lungul
anilor necesitã într-adevãr o re-
glementare corectã, astfel încât
industria ºi investitorii sã
prospere, spun specialiºtii.

În Statele Unite, cea mai dezvoltatã
piaþã financiarã din lume, a început deja
sã se facã tranziþia cãtre transparentiza-
rea pieþei - brokerii sunt acum obligaþi
sã raporteze cãtre fisc câºtigurile de ca-
pital înregistrate de clienþi din tranzac-
þionarea criptomonedelor. Totodatã,
preºedintele american a ordonat, luna
aceasta, autoritãþilor federale sã studie-

ze riscurile ºi beneficiile criptomone-
delor. Astfel, vor fi analizate domenii
precum protecþia consumatorilor, stabi-
litatea financiarã, activitãþile ilicite,
competitivitatea SUA, incluziunea
financiarã ºi inovarea responsabilã.

Volatilitatea acestei pieþe a continuat
sã atragã investitori, inclusiv pe cei in-
stituþionali, care au fost mai mult sau
mai puþin obligaþi de randamentele an-
terioare din aceastã piaþã sã aibã o alo-
care de mãcar 5% din portofoliu pentru
Bitcoin sau alte criptomonede. Bitcoin
ºi Ethereum rãmân în continuare cele
mai mari criptomonede dupã valoarea
de piaþã - Bitcoin are o capitalizare de
piaþã de peste 750 de miliarde de dolari.

În prezent, cea mai popularã ºi volati-
lã criptomonedã de pe piaþã este prinsã
într-un canal de consolidare pe termen
lung între 30.000 de dolari ºi 45.000 de
dolari (pe graficul zilnic), Bitcoin fiind
într-o secvenþã în care a marcat recent

noi minime ascendente (“higher low”,
conform teoriei lui Dow), ceea ce aratã
la nivel tehnic cã Bitcoin continuã sã fie
într-o piaþã ascendentã (“bullish”), dupã
maximele din noiembrie ºi corecþia din
ultimele luni.

Canalul de consolidare larg aratã
însã lipsa de direcþie pe termen scurt ºi
lung. Media mobilã simplã de 100 de
zile a trecut, în februarie 2022, sub me-
dia mobilã simplã de 200 de zile, acesta
fiind un indicator “bearish”, dar acelaºi
lucru s-a întâmplat în vara lui 2021, iar
ulterior preþul a revenit puternic cu un
nou raliu ºi un nou maxim istoric în no-
iembrie 2021. Rezistenþa importantã
pentru BTC/USD pare a fi pragul de
45.000, iar un nivel semnificativ pentru
o posibilã continuare a tendinþei de-
scendente este zona de 37.000. De no-
tat, totuºi, cã, din 2014, Bitcoin a scãzut
în general în timpul unor corecþii în pie-
þele bursiere. n

Bãncile centrale pregãtesc trecerea la moneda
digitalã, dar România este încã o þarã a numerarului,
susþine, în nume personal, Adrian Vasilescu,
consultant de strategie în cadrul Bãncii Naþionale a
României (BNR). Acesta aratã: “Procentul de
numerar în totalul masei monetare, în România, este
mai mare decât în multe alte þãri. Dar cred cã ne vom
alinia ºi noi, pânã la urmã, în condiþiile în care va
ajunge sã circule aceastã monedã digitalã. Poate în
acel moment vom fi în zona euro, dar în momentul de
faþã numerarul rãmâne într-un procentaj destul de
mare în România”.

Trecerea la moneda digitalã este un proces foarte
complex, apreciazã Adrian Vasilescu, adãugând: “În
cinci ani, BCE vrea sã aducã în piaþã moneda
digitalã. Alte bãnci sunt mai grãbite, chiar Banca
Rusiei pregãtea acest proiect. Banca Chinei -
proiectul lor este foarte avansat -, Banca Japoniei, de
asemenea, sunt mai multe bãnci centrale care
lucreazã la acest lucru ºi vom avea, deceniul acesta,
monede digitale în circulaþie globalã.

MIHAI

GONGOROI
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REGLEMENTARE

Aspecte selective privind criptomonedele,
tehnologia blockchain ºi contractele inteligente

Având în vedere cã numãrul tranzacþiilor cu monede virtuale, precum ºi al deþi-
nãtorilor de portofele digitale din România este în continuã creºtere, considerãm
cã o prezentare a noþiunilor legate de tranzacþiile cu monede virtuale, tehnologia
blockchain ºi încheierea contractelor inteligente ar fi utilã. Casa de avocaturã Pa-
vel, Mãrgãrit ºi Asociaþii vine cu explicaþii pe marginea acestor aspecte.

1. Ce este blockchainul?

Blockchainul este un tip specific de bazã de date ce se diferenþiazã de o bazã
de date tipicã prin felul în care sunt stocate informaþiile. Aceastã tehnologie
permite transferul de criptomonede dintre douã persoane fãrã a mai necesita
o a treia persoanã care sã valideze o tranzacþie.
Blockchainurile stocheazã date în blocuri care sunt apoi înlãnþuite, iar pe
mãsurã ce se adaugã date suplimentare, acestea vor fi introduse într-un bloc
nou legat fiind de blocul anterior.
Aceastã legãturã dintre blocuri face din tehnologia blockchain un sistem de
tranzacþii complex care adunã informaþii ºi prin care se pot adãuga ºi citi
date, fãrã însã a putea fi ºterse sau modificate.
De asemenea, utilizarea unui blockchain eliminã posibilitatea de copiere sau
clonare a activelor digitale. Printr-un blockchain se asigurã faptul cã fiecare
unitate de valoare este transferatã doar o singurã datã, neexistând riscul unei
duble cheltuieli.
Motivul principal pentru care blockchainul ar putea deveni în viitor o tehno-

logie acceptatã de majoritatea populaþiei este faptul cã tranzacþiile pot fi
efectuate mult mai rapid ºi fãrã necesitatea intervenþiei unui intermediar.

2 Ce sunt criptomonedele?

Criptomonedele reprezintã o formã de monedã digitalã sau virtualã, folositã
ca mijloc de platã care funcþioneazã în baza tehnologiei blockchain, prin in-
termediul cãreia devin imune la contrafacere ºi prin care sunt protejate de al-
goritmi de criptare puternici.
Pe piaþã actualã se regãsesc mii de criptomonede, pe primele douã locuri
fiind Bitcoin ºi Etherium.
Blocurile create cu ajutorul tehnologiei blockchain înregistreazã detaliile
fiecãrei tranzacþii cu criptomonede, deþinãtorii de portofele digitale putând
afla în orice moment numãrul criptomonedelor deþinute.
Printre avantajele monedelor virtuale se numãrã faptul cã pentru transmite-
rea unei valori de la o persoanã la alta nu este necesar un intermediar, iar
transferul acestora se face rapid ºi oriunde în lume. De asemenea, istoricul
tranzacþiilor se salveazã într-un registru descentralizat, fãrã a putea fi mo-
dificate.

Criptomondele au fost create iniþial în speranþa transformãrii acestora în vii-
tor într-un mijloc de platã la nivel global care sã înlocuiascã bãncile ºi mone-
dele fiecãrei þãri.

3 Ce sunt contractele inteligente?

Contractele inteligente reprezintã o versiune digitalã a contractelor tradiþio-
nale ºi sunt stocate într-o reþea de tip blockchain.

Acesta reprezintã un mijloc eficient pentru gestionarea activelor fãrã a avea
nevoie de intermediari.

De asemenea, stocarea contractelor pe un blockchain oferã ºi alte avantaje
importante, cum ar fi securitatea datelor, execuþia rapidã a tranzacþiilor, lipsa
comisioanelor percepute pentru efectuarea tranzacþiilor, precum ºi diminua-
rea considerabilã a erorilor în cazul tranzacþiilor care de multe ori sunt rezul-
tatul factorului uman.
În practicã, contractele inteligente sunt întâlnite în domeniul asigurãrilor
(asigurãrile încheiate în baza unui contract inteligent), domeniul bancar
(împrumuturi bancare) sau pentru plata unui produs (de exemplu, prin firme-
le de curierat).

SEBASTIAN BURDUJA, DEPUTAT PNL:

“ Este nevoie
de o lege care sã
reglementeze
tehnologia
blockchain în
România”

Este nevoie de o lege care sã reglementeze tehnologia blockchain în România,
considerã Sebastian Burduja, deputat PNL. Acesta a declarat, în cadrul unui eve-
niment din data de 18 februarie ce a reunit mai mulþi lideri din industria cripto-
monedelor, cã a lansat la începutul acestui an o invitaþie partidelor politice ºi in-
stituþiilor publice din România pentru implicare într-un grup de lucru care sã ge-
nereze un proiect de lege de reglementare a tehnologiei blockchain în România.
Reglementarea tehnologiei blockchain ar însemna implicit ºi reglementarea
criptomonedelor ºi modul în care pot fi fãcute plãþile cu astfel de monede
virtuale.

“La începutul anului, am lansat o invitaþie pentru implicare într-un grup de lu-
cru care sã genereze un proiect de lege de reglementare a tehnologiei blockchain
în România. Un proiect ambiþios, care va pune România pe harta globalã a inovã-
rii ºi în competiþia globalã pentru resurse, protejând investitorii români. (…)
Tehnologia aceasta promite inovaþie ºi acces la finanþare. (…) Oamenii buni din
aceastã industrie doresc sã fie curãþatã, sã fie un spaþiu al integritãþii (ºi oamenii
sã nu mai fie înºelaþi). Trebuie sã ne concentrãm ºi pe asta. România are o comu-
nitate destul de vibrantã ºi putem face un proiect de lege, un pachet legislativ.
Trebuie sã punem la punct câteva idei preliminare ºi vom lucra împreunã, foarte
aproape, cu instituþiile publice. Deci Banca Naþionalã, banca centralã a Rom-
âniei, diversele instituþii de reglementare din acest spaþiu, ASF, Ministerul Fi-
nanþelor, toþi aceºti actori trebuie sã vinã împreunã pentru o viziune unificatã. To-
ate partidele mainstream din þarã sunt dispuse sã stea la aceastã masã ºi sã dez-
volte o viziune comunã. Vom avea mai multe dezbateri publice ºi cred cã trebuie
sã fim cu toþii de acord. ªi sã nu aºteptãm prea mult. Cred cã România trebuie sã
fie parte din aceastã schimbare pozitivã în lume ºi sã ofere cetãþenilor, afacerilor,
instrumentele de care au nevoie sã creascã. Acum nu facem asta, iar multe firme
îºi duc banii în afarã, în alte þãri. Multe minþi strãlucite pleacã, inclusiv din IT ºi
fac performanþe pentru alte þãri. Dorim sã schimbãm toate aceste lucruri”, a
declarat Burduja.

În data de 18 februarie, la Bucureºti s-au adunat mai mulþi lideri din industria
criptomonedelor împreunã cu reprezentanþi ai Autoritãþii de Digitalizare a Rom-
âniei, care au discutat despre avantajele reglementãrii. Guvernatorul BNR, Mu-
gur Isãrescu, a fost ºi el invitat, însã nu a participat. n

ADRIAN VASILESCU, CONSULTANT DE STRATEGIE LA BNR:

“Vom avea, în deceniul
acesta, monede digitale
suverane în circulaþie”
l “Existã un semn de întrebare, dacã aceste aºa-zise criptoactive vor mai avea viitor”,
spune Vasilescu, în nume personal

B
ãncile centrale pre-
gãtesc trecerea la
moneda digitalã su-
veranã, iar în acest
deceniu vom vedea
mai multe astfel de
monede în circula-
þie, este de pãrere

Adrian Vasilescu, consultant de stra-
tegie în cadrul Bãncii Naþionale a
României (BNR), care ne-a vorbit în
nume personal. Potrivit acestuia,
Banca Centralã Europeanã ºi-a pro-
pus în urmã cu puþin timp ca în ter-
men de 5 ani sã facã cercetarea, pro-
iectul ºi sã treacã la execuþie.

Adrian Vasilescu ne-a precizat:
“Existã o deosebire netã între ceea ce
fac bãncile centrale ºi acest sistem al
aºa-ziselor criptomonede. Bãncile
centrale pregãtesc într-adevãr trecerea
la moneda digitalã. Acesta este un pro-
ces foarte complex, Banca Centralã
Europeanã (BCE) bunãoarã ºi-a pro-
pus un termen de cinci ani în care sã
facã cercetarea, sã facã proiectul ºi sã
treacã la execuþie. În cinci ani, BCE
vrea sã aducã în piaþã moneda digitalã
(euro). Alte bãnci sunt mai grãbite,
chiar Banca Rusiei pregãtea acest pro-
iect, acum nu ºtiu ce mai au de gând,
dar ºi acolo se pregãtea un asemenea
proiect. Banca Chinei, proiectul lor
este foarte avansat. Banca Japoniei, de
asemenea. Sunt mai multe bãnci cen-
trale care lucreazã la acest lucru ºi vom
avea, deceniul acesta, monede digitale
în circulaþie globalã. În ceea ce pri-
veºte criptomonedele, primele au fost
vocile bãncilor centrale care au spus
cã denumirea nu este tocmai potrivitã:
o astfel de monedã nu existã, sunt doar
criptoactive. (...) Pot fi ºi bani, din
punctul meu de vedere. Nu am auzit
aceastã asociere, dar banul ºi moneda
nu înseamnã unul ºi acelaºi lucru. Ban
a fost ºi pachetul de cafea ºi sticla de
whisky ºi cartuºul de Kent, în anii
1980, când am avut o piaþã liberã, între
ghilimele, a întreprinderilor de stat, ºi
o piaþã neagrã”.

Vasilescu apreciazã cã piaþa cripto-
activelor va fi în mod categoric foarte
bine ºi strict reglementatã ºi este de pã-

rere cã existã un semn de întrebare cu
privire la viitorul criptoactivelor.

“Sistemul, deocamdatã, este extrem
de liber, nu existã niciun control ºi pot
fi lesne tranzacþionate sume chiar pen-
tru terorism ºi pentru droguri. Nu exi-
stã niciun control aici ºi nu va putea sã
rãmânã aºa. (...) Încã existã un semn de
întrebare dacã vor mai avea viitor, ace-
ste aºa-zise criptoactive. Este posibil
sã nu aibã viitor mai ales în condiþiile

în care bãncile centrale vor ieºi cu mo-
nede digitale”, subliniazã Adrian
Vasilescu.

În opinia sa, România este încã o
þarã a numerarului.

“Avem o legãturã foarte intimã ºi
strictã cu numerarul, în România. Pro-
centul de numerar în totalul masei mo-
netare, în România, este mai mare
decât în multe alte þãri. Dar cred cã ne
vom alinia ºi noi, pânã la urmã, în con-

diþiile în care va ajunge sã circule ace-
astã monedã digitalã. Poate în acel
moment vom fi în zona euro, dar în
momentul de faþã numerarul rãmâne
într-un procentaj destul de mare în
România”, aratã acesta.

Vasilescu ne-a mai precizat cã existã
o direcþie în Banca Naþionalã care se
ocupã de pieþele cripto ºi face studii, în
paralel ºi în concordanþã cu cele derula-
te de Banca Centralã Europeanã. n

În cinci ani, BCE vrea sã aducã în piaþã moneda digitalã (euro). Alte bãnci sunt
mai grãbite, chiar Banca Rusiei pregãtea acest proiect, acum nu ºtiu ce mai au de
gând, dar ºi acolo se pregãtea un asemenea proiect. Banca Chinei, proiectul lor
este foarte avansat. Banca Japoniei, de asemenea", ne-a precizat Adrian
Vasilescu, consultant de strategie în cadrul Bãncii Naþionale a României.
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INTERVIU

“În România existã peste
un milion de investitori în
criptomonede”

(Interviu cu George Rotariu, CEO Bitcoin România)

l “În fiecare an existã o creºtere a interesului pentru aceastã piaþã, a numãrului de oameni care investesc într-un proiect cripto”
l “Reglementarea pieþei cripto trebuie fãcutã în mod corect, astfel încât industria ºi investitorii sã prospere” l “Investiþiile în NFT-uri
sunt foarte riscante, cel puþin în aceastã perioadã”

Reporter: Ce dã valoare unei
criptomonede ºi care este distincþia
dintre o investiþie cripto bunã ºi una,
dacã nu proastã, sã zicem neinspira-
tã? Cum poate alege un investitor
criptomoneda “potrivitã” pentru o
investiþie?

George Rotariu: Sunt foarte
mulþi factori care trebuie luaþi în cal-
cul. Dacã începem cu Bitcoin, ca
prim exemplu, Bitcoin-ul este valo-
ros în primul rând datoritã faptului
cã este un sistem descentralizat, este
primul blockchain, are o infrastruc-
turã globalã - adicã odatã ce ai inve-
stit în Bitcoin ºi deþii criptomoneda o
poþi vinde oriunde în lume, existã in-
frastructurã pentru a cumpãrã ºi a
vinde Bitcoin în toate þãrile din
lume. Acest lucru, de asemenea, ge-
nereazã o cerere de cumpãrare la ni-
vel global. Fiind o piaþã liberã, valo-
area Bitcoin a crescut atât de mult -
de la sub un dolar pânã la valoarea de
maxim istoric de 68.000 de dolari ºi
39.000-40.000 în momentul acesta -
datoritã cererii în continuã creºtere.
Cererea, vizavi de ofertã, a fost mai
mare ºi astfel a dus la aceste creºteri.
Sistemul descentralizat al Bitcoin
înseamnã cã nu este controlat de ni-
meni, existã un numãr limitat de Bit-
coin care va exista pe piaþã -
21.000.000 de unitãþi, un numãr de-
stul de mic zic eu raportându-ne la o
piaþã globalã - ºi atunci asta îi dã va-
loare. Pentru alte criptomonede exi-
stã alþi factori care conteazã. Sunt
proiecte construite de anumite echi-
pe, de anumiþi oameni care au avut
realizãri tehnice ºi antreprenoriale
anterior, echipe de oameni serioºi
care îºi propun proiecte ce pot fi de
folos anumitor comunitãþi ºi - de ce

nu - întregii lumi, proiecte care pot
schimba sisteme ºi pot ajuta chiar ºi
guverne. Iar în funcþie de proiectele
acestea noi care apar, care au în spate
o criptomonedã, trebuie sã ne docu-
mentãm foarte bine înainte sã facem
o investiþie: sã vedem care este echi-
pa din spatele proiectului ºi ce îºi
propune proiectul, dacã considerãm
cã acest proiect va rãmâne pe termen
lung ºi dacã va fi un proiect ce va
prinde cum este Elrond, criptomone-
da româneascã. Aceasta îºi propune
sã devinã noul Ethereum. Au o teh-
nologie similarã ºi se pot construi
alte proiecte pe blockchain-ul lor, iar
oamenii au vãzut potenþial în aceastã
tehnologie ºi au investit. ªtim foarte
bine cã au ajuns la un moment dat sã
aibã o capitalizare de piaþã de circa 5
miliarde (de dolari) ºi au plecat de la
câteva zeci de milioane. Este clar cã
a fost un proiect care a fost apreciat
de întreaga lume cripto ºi oamenii au
investit în el.

Reporter: În ultima perioadã am
avut o evoluþie mai volatilã a cotaþii-
lor criptomonedelor - ºtim cã avem
volatilitate în aceastã piaþã, existã
perioade de creºtere ºi scãderi
abrupte -, dar care au fost factorii din
spatele acestei evoluþii volatile din
ultimele luni?

George Rotariu: În ultima perio-
adã se resimt inclusiv aceste tensiuni
la nivel mondial, vedem cu toþii si-
tuaþia dintre Rusia ºi Ucraina. Existã
ºi foarte multã speculaþie în momen-
tul acesta, este posibil ºi ca oamenii,
anticipând un anumit rezultat sã îºi
vândã investiþiile în criptomonede
pentru a-ºi þine banii pe fiat. Desigur,
se poate întâmpla ºi opusul. Când au
mai fost probleme de tip guverna-

mental sau de ordin financiar-bancar
Bitcoin a crescut foarte mult. Dacã
situaþia va degenera ºi va ajunge
într-un punct mai critic Bitcoin ar
putea sã creascã în ideea în care va fi
un loc de refugiu pentru oamenii
care de exemplu au bani în bãnci în
momentul acesta. Deci conteazã fo-
arte mult ºi ce se întâmplã la nivel
global din punct de vedere financiar.

Reporter: Care este pulsul pieþei
în ultima vreme, dupã aceastã perio-
adã de volatilitate ºi creºterea enor-
mã din ultimii ani? Existã un interes
mai mare sau mai mic al oamenilor
în raport cu criptomonedele, oame-
nii aºteaptã sã se ieftineascã anumite
criptomonede?

George Rotariu: Din punctul
meu de vedere, în fiecare an existã o
creºtere a interesului, a numãrului de
oameni care investesc într-un proiect
cripto ºi atunci eu nu vãd de ce acest
trend s-ar schimba în urmãtorii cinci
ani. Încã suntem, procentual vor-
bind, la un numãr foarte mic compa-
rativ cu potenþialul numãrului de in-
vestitori. Încã sunt foarte mulþi inve-
stitori ºi oameni de afaceri care nu
sunt convinºi ºi încã nu s-au docu-

mentat suficient astfel încât sã încea-
pã cu o primã investiþie în cripto. Eu
cred cã piaþa cripto are un potenþial
mult mai mare decât cel arãtat de va-
loarea totalã a tuturor proiectelor
cripto din momentul de faþã.

Reporter: Ce sfat aþi da unui in-
vestitor nou în criptomonede? Nu ca
o recomandare de investiþie, ci un set
de informaþii care consideraþi cã tre-
buie avut în vedere de investitorii
care abia descoperã aceastã piaþã.

George Rotariu: Cum am spus
la început, trebuie sã ne documen-
tãm foarte bine înainte sã facem o
investiþie. Trebuie sã fim de aseme-
nea atenþi prin ce platforme facem
aceastã investiþie. S-au întâmplat,
este adevãrat, destul de multe lucru-
ri negative pe aceastã piaþã - inclu-
siv furturi de Bitcoin sau alte cripto-
monede din cauza neatenþiei inve-
stitorilor. O cunoºtinþã a pãþit aºa
ceva de curând: la sfatul unui “spe-
cialist” de pe un grup de Telegram
ºi-a descãrcat un portofel (digital)
de pe Appstore, un portofel nou de
Bitcoin, iar acest “specialist” i-a
transmis un link prin care s-a conec-
tat la portofelul lui de pe telefon ºi
i-a dispãrut o valoare destul de mare
de Bitcoin. Deci oamenii trebuie sã
fie foarte atenþi cu ce platforme lu-
creazã, sã nu urmeze sfaturile unor
necunoscuþi când îºi instaleazã di-
verse aplicaþii, sã nu dea click pe
link-uri necunoscute oferite de oa-
meni pe care nu îi cunosc. Trebuie
sã fim foarte atenþi când gestionãm
criptomonede ºi atunci este bine sã
lucrãm cu o platformã în care avem
încredere. De aici avem noi numã-
rul mare de utilizatori, oamenii ºtiu
cã ne pot suna oricând ºi ne pot
întreba care sunt urmãtorii paºi pe
care trebuie sã îi facã. Noi suntem
pe piaþã din 2014 ºi le oferim clien-
þilor aceastã încredere. În schimb,
alte platforme ºi alte portofele digi-
tale descãrcate de pe internet vin ºi
cu anumite riscuri. (…) Deci le re-
comand sã investeascã prin platfor-
me de încredere, prin oameni de
încredere, sã nu transfere niciodatã
cripto cãtre persoane pe care nu le
cunosc, sã se documenteze foar-
te-foarte bine înainte sã facã o inve-
stiþie - tot ceea ce înseamnã echipa
din spatele proiectului, alte proiecte
realizate de aceeaºi oameni, dacã
proiectul este viabil pe termen lung
- ºi bineînþeles sã nu investeascã ni-
ciodatã mai mult decât îºi permit sã

piardã. Sunt destui investitori care
pun presiune pe ei prin investiþii
mai mari decât îºi pot permite. Sunt
multe fluctuaþii pe termen scurt, iar
în momentul în care investeºti o
sumã care pune presiune pe tine poþi
sã iei decizii foarte proaste.

Reporter: Cum vedeþi viitorul
pieþei cripto din perspectiva regle-
mentãrii? Se tot vorbeºte de regle-
mentare de foarte mult timp, în Sta-
tele Unite se încearcã trecerea spre
taxare. Cum vedeþi sã se schimbe in-
dustria odatã cu reglementarea?

George Rotariu: Eu cred cã re-
glementarea va fi fãcutã în mod co-
rect astfel încât industria sã prospe-
re. Sunt foarte mulþi oameni care au
investit deja în cripto ºi vor fi ºi mai
mulþi, cred eu, când industria va fi
mai clar reglementatã. Eu cel puþin
solicit (în România) aceastã regle-
mentare încã din 2014, deci sunt mai
bine de 7 ani. Din pãcate ne miºcãm
destul de greu. Sunt foarte mulþi oa-
meni care încã ezitã sã investeascã
tocmai din cauza acestei hibe de pe
zona de reglementare, însã, în ace-
laºi timp, sunt ºi oameni care înþeleg
cã dureazã mai mult în România
decât în alte þãri. Personal vãd cã în
alte þãri este deja reglementatã piaþa,
este clar cã va deveni mainstream ºi
atunci eu mã îndoiesc cã piaþa va fi
influenþatã negativ. Din contrã, vor
veni ºi investitori mai mari dupã ce
va exista o reglementare ºi un cadru
legislativ mai clar.

Reporter: În România care este
stadiul reglementãrii? Se vorbea de-
spre o lege a portofelelor digitale…

George Rotariu: Da, existã acea
directivã numãrul 5 de anti-spãlare a
banilor care reglementeazã portofe-
lele digitale ºi cripto-exchange-uri-
le, la nivelul Uniunii Europene. A
fost transpusã în legea din România
însã deocamdatã se lucreazã la pro-
cedurã, la cadrul procedural prin
care noi, ca exchange, trebuie sã ne
licenþiem. De asemenea, se lucreazã
la licenþierea furnizorilor de portofe-
le digitale. În acest stadiu suntem,
aºteptãm procedura prin care ne pu-
tem reglementa. Din punctul nostru
de vedere am luat absolut toate mã-
surile, ne-am uitat la exchange-urile
de afarã, ne-am raportat ºi la bãnci ºi
avem de asemenea departament pro-
priu de compliance în interiorul fir-
mei. Am luat absolut toate mãsurile
care credem noi cã ne-ar putea fi ce-
rute în aceastã procedurã de licenþie-

re ºi aºteptãm cu nerãbdare sã existe
paºii clari ºi sã ne putem licenþia ºi sã
fim 100% reglementaþi. Credem cã
acest lucru va ajuta foarte mult ºi în
relaþia cu bãncile care au fost tot tim-
pul mai reticente ºi principala lor
scuzã a fost faptul cã este un dome-
niu nereglementat.

Reporter: Cam câþi investitori în
cripto estimaþi cã sunt în România?

George Rotariu: Eu cred cã sun-
tem deja la nivelul milioanelor de in-
vestitori. Nu am statistici exacte, dar
mã bazez pe un numãr de câteva sute
de mii de clienþi cu care noi deja am
colaborat. Sunt convins cã sunt peste
1 milion de investitori (în cripto) în
România.

Reporter: Cum vedeþi piaþa
emergentã NFT (Non Fungible To-
ken) din România ºi de la nivel glo-
bal? Avem mai multe aplicaþii, di-
scutãm de muzicã ºi mai ales de artã.
Consideraþi cã existã un rol ºi aplica-
þii în lumea realã pentru NFT-uri?

George Rotariu: Este clar cã lu-
mea realã începe sã se schimbe, dupã
cum vedem cu toþii. Totul se digitali-
zeazã, mult mai mult din timpul no-
stru ºi din activitatea noastrã se dedi-
cã spaþiului online. Noile generaþii
vor aprecia diferit arta, iar asta înse-
amnã cã arta digitalã va deveni din
ce în ce mai apreciatã. În acest con-
text NFT-urile sunt în mod clar de
viitor. În momentul acesta nu înþeleg
de ce existã totuºi acele valori (imen-
se) cu care se vând anumite poze sau
video-uri, nu înþeleg acele investiþii
ºi acele valori care pentru mine sunt
puþin ireale. (…) Cred cã este prea
devreme sã se ajungã la astfel de va-
lori, dar cu siguranþã cã în viitor vor
exista market-place-uri - ºi deja se
vând terenuri în Metaverse ºi în spa-
þiul digital - ºi atunci chiar vor avea
sens acele valori. Deocamdatã mie
mi se pare devreme ºi cred cã inve-
stiþiile în NFT-uri sunt foarte riscan-
te, cel puþin în aceastã perioadã. Este
o tehnologie foarte bunã pentru
artiºti care îºi pot valorifica mai bine
munca ºi talentul lor. Lucrurile se
îmbunãtãþesc din aceastã perspecti-
vã, inclusiv în industria muzicalã nu
va mai exista aºa de multã piraterie ºi
atunci artiºtii vor avea de câºtigat.

Reporter: Vã mulþumesc! n

Precizare: Interviul

a fost realizat înainte de invazia

Rusiei în Ucraina.

C
riptomonedele au continuat sã fie în atenþia investitorilor ºi a tra-

derilor în ultima perioadã, iar fiecare an aduce o creºtere a intere-

sului pentru aceastã piaþã ºi o creºtere a numãrului de oameni

care investesc în proiecte cripto, spune George Rotariu, CEO-ul

Bitcoin România, cel mai mare exchange cripto din þara noastrã.

Acesta este de pãrere cã reglementarea pieþei cripto se va face

astfel încât industria ºi investitorii sã prospere, iar o reglementare adecvatã ºi

un cadru legislativ mai clar ar atrage în mod evident mai multe persoane cãtre

acest tip de investiþii.

George Rotariu ne-a acordat un interviu în care ne-a vorbit despre interesul în

creºtere al oamenilor pentru monedele virtuale, despre reglementarea pieþei

cripto, precum ºi despre elementele la care trebuie sã fie atenþi investitorii când

aleg sã facã plasamente în aceastã piaþã.

Bitcoin România
a ajuns la o reþea de
71 de ATM-uri
pentru criptomonede
în þara noastrã

George Rotariu ne-a mai spus cã Bitcoin România a ajuns la
o reþea de 71 de ATM-uri pentru criptomonede în þara noastrã,
din care 40 sunt amplasate în Bucureºti ºi zonele limitrofe Ca-
pitalei. Prin acestea, investitorii pot cumpãra ºi vinde pânã la
10 criptomonede diferite de la un punct fizic.

“Avem acum 71 de ATM-uri în toatã þara ºi este un numãr
important. Este clar cã aceastã infrastructurã cripto creºte ºi
în România ºi la nivel global ºi atunci accesul cãtre cripto-
monede devine mai facil, atât intrarea pe piaþa cripto cât ºi
ieºirea devin mai facile”, a spus Rotariu.

Numãrul ATM-urilor cripto a crescut exponenþial în ultimii
câþiva ani, România fiind una din þãrile cu cea mai dezvoltatã
reþea de cripto ATM-uri din lume. Potrivit datelor citate de Coin
ATM Radar, în iulie 2021 erau circa 23.000 de ATM-uri pentru
criptomonede la nivel mondial, acestea fiind plasate în 74 de
þãri de pe glob. n
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COMPANII

“Regândim ºi redefinim
întreaga experienþã a
banilor, a activelor, a
titlurilor de proprietate”

(Interviu cu Beniamin Mincu, directorul general al Elrond România)

l “Valoarea unei criptomonede vine dintr-o combinaþie de trei elemente: utilitate, potenþial, social” l “Tehnologia blockchain se aflã
într-un punct de inflexiune care deschide orizontul unor oportunitãþi incredibile - în urmãtorii ani vom vedea cea mai rapidã
transformare financiarã” l “Construim un nou sistem unde atât cei care plãtesc, cât ºi cei care încaseazã vor câºtiga un procent din
fiecare tranzacþie, în loc sã îl plãteascã” l “Ne aºteptãm ca anul 2022 sã fie anul în care NFT-urile vor avea o expansiune incredibilã”

Reporter: Ce dã valoare unei
criptomonede ºi care consideraþi cã
este distincþia dintre o investiþie
cripto bunã ºi una, dacã nu proastã,
neinspiratã?

Beniamin Mincu: Valoarea
unei criptomonede poate veni
dintr-o combinatie de trei elemen-
te: utilitate, potenþial, social. Mo-
nedele cu utilitate sunt folosite în
economii digitale unde acestea
sunt necesare pentru a accesa anu-
mite servicii sau funcþionalitãþi.
EGLD (sistemul de criptomonedã
lansat de Elrond România – n.r.),
de exemplu, este necesar pentru
plata tranzacþiilor pe Elrond Net-
work ºi MEX pentru a participa pe
platforma Maiar Exchange. Mone-
dele cu potenþial sunt asociate pro-
iectelor aflate la început de drum,
care construiesc infrastructurã ºi
aplicaþii care sunt necesare sau do-
rite, ºi care vor avea ulterior utilita-
te. Un exemplu este RIDE de la ho-
loride, dezvoltatorul de experienþe
virtuale pentru automotive, care
promite sã transforme radical ex-
perienþa pasagerilor ai mijloacelor
de transport. Monedele sociale se
bazeazã pe abilitatea creatorilor de
a capta imaginaþia audienþei prin
conþinut amuzant, idealuri comune
sau alte astfel de elemente imate-
riale, la care comunitãþile de pe in-
ternet aderã în principal prin inter-
mediul platformelor de socializare.
Un exemplu aici este Dogecoin, o
monedã care are ca simbol un cãþel
ºi a fost pornitã ca o glumã, însã ul-

terior a captat inclusiv atenþia lui
Elon Musk.

Criptomonedele pot avea toate
aceste dimensiuni ºi este important
pentru investitori sã studieze teme-
inic înainte de a investi pentru a
înþelege dacã problemele rezolvate
de un anumit proiect sunt reale ºi
dacã echipa din spatele proiectului
are capabilitatea de a executa ce
ºi-a propus, pentru a creºte ºansele
ca investiþia lor sa fie una bunã.

Reporter: De ce ar investi cine-
va într-o criptomonedã sau o reþea
care are ca underlying o criptomo-
nedã, pe lângã cãutarea unui randa-
ment superior inflaþiei sau altor
randamente oferite de diverse in-
strumente de economisire?

Beniamin Mincu: Este esenþial
sã în þe legem cã tehnologia
blockchain se aflã într-un punct de
inflexiune care deschide orizontul
unei oportunitãþi incredibile cu
efecte pe termen lung ºi care va im-
pacta multe generaþii de-acum îna-
inte. Noi credem cã în urmãtorii ani
vom vedea cea mai rapidã transfor-
mare financiarã - de la tehnologia
tradiþionalã veche ºi neperforman-
ta la tehnologia blockchain de ulti-
ma orã care permite tranzacþii la vi-
teza ºi scara internetului.

Elrond a înþeles nevoia unei re-
voluþii economice globale ºi a con-
struit aceastã tehnologie de la zero,
aducând o îmbunãtãþire de 1.000
de ori în capacitate de procesare,
viteza de execuþie ºi cost raportat la
orice alt sistem financiar existent

pe piaþã la ora actualã. Practic, cu
1$ prin blockchain-ul Elrond se pot
realiza 1.000 de tranzacþii cu o ca-
pacitate de a procesa mai mult de
15.000 tranzacþii pe secundã.

Astfel ne stã în faþã o piaþã de tri-
lioane de dolari care prin imple-
mentarea tehnologiei blockchain
se poate multiplica de 10 sau de
100 ori, iar efectul asupra econo-
miei mondiale va fi fulminant. Fo-
losind internetul ca ºi canal de di-
stribuþie global regândim ºi redefi-
nim practic întreaga experienþã a
banilor, a activelor, a titlurilor de
proprietate fãcându-le accesibile
tuturor în cel mai simplu ºi rapid
mod cu putinþã, iar asta va duce în
final la schimbarea ºi îmbunãtãþi-
rea semnificativã a vieþilor noastre.

Reporter: Cu ce este diferitã re-
þeaua/criptomoneda Elrond de re-
stul celor de pe piaþã? De ce ar in-
vesti cineva în Elrond ºi nu în alte
criptomonede?

Beniamin Mincu: Elrond a pus
de la bun început accentul pe dez-
voltarea tehnologiei care stã în spa-
tele monedei eGold ºi nu pe latura
financiarã/investiþionalã, care de-
sigur cã poate aduce beneficii. Re-
comandãm investitorilor sã facã
acest demers educaþional ºi infor-
maþional ce le va oferi ºansa sã
înþeleagã elementele cheie care pot
sta la baza unei investiþii.

Elrond construieºte fundaþia
unei noi economii care va fi deschi-
sã oricui, de oriunde. Tehnologia
ce stã la baza Elrond rezolvã una
dintre problemele fundamentale
ale reþelelor blockchain: perfor-
manþa. Dacã Bitcoin ºi Ethereum
nu pot procesa decât 7-15 tranzac-
þii pe secundã, Elrond proceseazã
astãzi 15.000 ºi poate imediat sã
creascã dincolo de 100.000 de tran-
zacþii pe secundã, dacã este astfel
de cerere.

Prin aplicaþia Maiar, punem la
dispoziþia urmãtorului miliard de
oameni abilitatea de a fi în Web3 ºi
spaþiul cripto în doar câteva secun-
de, folosind telefonul mobil.

Maiar Exchange este o piaþã de-
scentralizatã pentru active digitale
care a depãºit imediat dupã lansare
o valoare totalã de peste 1 miliard
de dolari, ºi care este în continuã
dezvoltare.

Recent, Elrond a achiziþionat
Utrust, un procesator de plãþi care
permite oricui sã accepte plãþi în
criptomonede, care apoi sunt con-
vertite în monede suverane fiat, la
un cost total mai mic decât se plã-
teºte astãzi la procesatorii de plãti
cu cardul sau transferuri bancare.

Cu tehnologia Utrust construim un
nou sistem, unde atât cei care plã-
tesc cât ºi cei care încaseazã vor
câºtiga un procent din fiecare tran-
zacþie, în loc sã îl plãteascã.

Elrond lucreazã ºi la alte ele-
mente care vor conferi ecosistemu-
lui valoare adaugatã ºi va oferi pre-
misele de dezvoltare într-un ritm
accelerat pe termen scurt, mediu ºi
lung.

Reporter: Ce sfat aþi da unui in-
vestitor în Elrond?

Beniamin Mincu: Ceea ce defi-
neºte cu adevãrat un investitor
smart este mind-setul acestuia. Ca-
pacitatea de a-ºi forma ºi disciplina
gândirea în aºa fel încât orice s-ar
întâmpla în economie sã rãmânã
raþional ºi stabil în deciziile luate.
Investitorul smart îºi seteazã
obiectivele pe termen lung ºi îºi
formeazã corect aºteptãrile în ra-
port cu evoluþia proiectului. Piaþa
criptomonedelor aduce dupã ea o
volatilitate ridicatã ºi tocmai de
aceea este extrem de important ca
investitorul sã nu se lase influenþat
de potenþialele schimbãri rapide
ale preþului.

Investitorul matur ºtie cã proiec-
tele care vor construi ºi vor conti-
nua sã construiascã indiferent de
circumstanþe, vor continua sã per-
formeze. Proiectele care dezvoltã
tehnologi i inovatoare º i
use-case-uri ce deschid calea spre
adopþie îºi vor spune cuvântul mai
devreme sau mai târziu, iar asta se
va reflecta ºi în preþ la momentul
potrivit. Dar investitorul matur
înþelege cã nu acesta ar trebui sã fie
focusul, de aceea el îºi pãstreazã
planul stabilit iniþial si nu se lãsa
influenþat de oscilaþii temporare,
pãstrându-ºi mentalitatea unui in-
vestitor pe termen lung, mentalita-
te care-l va face într-un final sã de-
vinã un investitor de succes.

Reporter: Cum vedeþi viitorul
acestei reþele pe care aþi creat-o ºi
unde estimaþi cã veþi ajunge sã zi-
cem în urmãtorii 10 ani? Care este
business-plan-ul Elrond Network
pentru urmãtorii 10 ani?

Beniamin Mincu: Scopul
Elrond a fost sã construiascã un si-
stem financiar transparent, accesi-
bil tuturor la nivel global, cu fun-
ctionalitãþi intuitive ºi performanþe
la scara internetului. Peste 1,3 mi-
lioane de conturi au fost create
pânã în acest moment ºi peste 35
milioane tranzacþii au fost realizate
pe block-chainul Elrond. Peste 300
startup-uri dezvoltã în acest mo-
ment proiecte inovatoare pentru
ecosistemul Elrond ºi toate acestea
au dus la creºterea unui proiect de
suflet cu o comunitate vibrantã de
peste 500 mii de oameni din întrea-
ga lume. Am devenit primul
block-chain european cu amprentã
negativã de carbon. Toate acestea
în nici 2 ani de la lansarea reþelei pe
piaþã.

Aplicaþia noastrã de plãþi digita-
le Maiar, exchange-ul descentrali-
zat Maiar Exchange, incubatorul
de proiecte inovatoare Maiar La-
unchpad sunt doar câteva din in-
strumentele cele mai puternice
care au propulsat ecosistemul
Elrond în punctul în care se aflã
astãzi.

În urmãtorii 10 ani ne vom con-
centra tot mai mult pe componente-
le care vor aduce adopþia la un cu
totul alt nivel.

Modulele DeFi Lending &
Synthetics în care oamenii vor pu-
tea accesa împrumuturi avantajoa-
se bazate pe cantitatea de eGold de-
þinutã, partea de Gaming & Ear-
ning corelatã cu lansarea Market-
place-ului nostru de NFT-uri, pla-
nurile de extindere internaþionalã
prin locaþii strategice de dezvoltare

a ecosistemului Elrond sunt doar
câteva din piesele care vor contri-
bui la expansiunea noii economii
mondiale create de Elrond.

Reporter: Cum caracterizati
piaþa NFT, atât la noi, cât ºi în afara
þãrii? Pare un fenomen apãrut din
excesul de lichiditate din lume, dar
consideraþi cã existã un rol ºi apli-
ca þ i i în lumea realã pent ru
NFT-uri?

Beniamin Mincu: Una din cele
mai semnificative contribuþii pe
care tehnologia blockchain a
adus-o internetului a fost sã facili-
teze transferul de asset-uri digitale
în cel mai simplu ºi creativ mod cu
putinþã. Arta ºi entertainmentul jo-
acã un rol major în acest domeniu
ºi numai în anul 2021 vânzãrile de
NFT-uri au depãºit 20 miliarde de
dolari. Mai mult de 300.000
NFT-uri au fost “mintate” pânã
acum pe reþeaua Elrond ºi mai mult
de 200 de proiecte au generat volu-
me de zeci de mii de eGold pe zi.

Datoritã proprietãþilor unice ale
reþelei Elrond, care oferã transferu-
ri extrem de ieftine între utilizatori,
ecosistemul NFT-urilor a cunoscut
o creºtere fulminantã în ultimele
luni ºi ne aºteptãm ca anul 2022 sã
fie anul în care NFT-urile vor avea
o expansiune incredibilã. Odatã cu
lansarea propriului Marketplace
acest univers va cãpãta noi valenþe
prin prezenþa unora din cei mai
consacraþi artiºti, actori, muzicieni
ºi sportivi de renume mondial.

Combinaþia unicã dintre tehnolo-
gia pe care Elrond a construit-o ºi
simplitatea elegantã a aplicaþiei no-
astre Maiar a fãcut ca NFT-urile sã
fie uºor de creat ºi transferat pe reþe-
aua noastrã, deschizând calea cãtre
un univers creativ nemaiîntâlnit ºi
disponibil acum pentru oricine,
oricând ºi oriunde s-ar afla.

Reporter: Vã mulþumesc! n

E
lrond România foloseºte internetul pe post de

canal global de distribuþie într-un efort de a

regândi ºi redefini întreaga experienþã a bani-

lor, a activelor, a titlurilor de proprietate,

fãcându-le accesibile tuturor în cel mai simplu

ºi rapid mod, ne-a declarat Beniamin Mincu,

fondatorul ºi directorul general al Elrond Network România.

Potrivit acestuia, valoarea unei criptomonede provine

dintr-o combinaþie de factori, iar în acest moment tehnolo-

gia block-chain se aflã într-un punct de inflexiune care va

deschide orizontul unor oportunitãþi foarte mari pentru con-

cretizarea unei transformãri financiare.

Mincu este de pãrere cã 2022 va fi anul care în care piaþa

NFT-urilor va înregistra o expansiune foarte mare, dupã ce

în 2021 vânzãrile de NFT-uri au depãºit valoarea de 20 de

miliarde de dolari. Pânã acum, prin reþeaua Elrond au fost

create peste 300.000 de NFT-uri.

“Recent, Elrond a achiziþionat Utrust, un procesator de plãþi

care permite oricui sã accepte plãþi în criptomonede, care

apoi sunt convertite în monede suverane fiat, la un cost total

mai mic decât se plãteºte astãzi la procesatorii de plãti cu

cardul sau transferuri bancare. Cu tehnologia Utrust constru-

im un nou sistem, unde atât cei care plãtesc ,cât ºi cei care

încaseazã vor câºtiga un procent din fiecare tranzacþie, în loc

sã îl plãteascã”, ne-a declarat Beniamin Mincu.

Acesta a mai precizat cã Elrond pregãteºte lansarea pro-

priului marketplace de NFT-uri ºi extinderea la nivel interna-

þional. Totodatã, Mincu a precizat cã, în curând, investitorii

vor putea accesa împrumuturi avantajoase bazate pe

cantitatea de criptomonede deþinutã.

Elrond a înþeles nevoia unei revoluþii economice
globale ºi a construit aceastã tehnologie de la
zero, aducând o îmbunãtãþire de 1.000 de ori în
capacitate de procesare, viteza de execuþie ºi cost
raportat la orice alt sistem financiar existent pe
piaþã la ora actualã. Practic, cu 1$ prin
blockchain-ul Elrond se pot realiza 1.000 de
tranzacþii cu o capacitate de a procesa mai mult
de 15.000 tranzacþii pe secundã".
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“Valoarea criptomonedelor
depinde de viabilitatea
generalã ºi de dezvoltarea
proiectului din spate”

(Interviu cu Radu Puiu, analist pieþe financiare în cadrul XTB România)

l “Criptomonedele solide din punct de vedere al caracteristicilor fundamentale oferã ºanse mai mari de reuºitã pe termen mai lung”
l “Deþinãtorii noi ºi pe termen scurt de criptomonede, dintre care o parte au cumpãrat când preþul se afla la maxime, sunt în general principalii
responsabili pentru vânzãri, fiind afectaþi de factorul psihologic” l “ Majoritatea pieþelor financiare s-au aflat într-un fenomen de bulã
speculativã pe parcursul ultimilor doi ani, banii ieftini ºi capitalul suplimentar obþinut de populaþie pompând evaluãrile”

Reporter: Cum poate alege un in-
vestitor criptomoneda potrivitã pentru
o investiþie?

Radu Puiu: Dacã destul de multe
persoane considerã cã un bun este va-
loros, acesta devine valoros. Aceasta a
fost modalitatea în care a fost acordatã
valoarea monedelor antice, iar acest
lucru se aplicã valorii operelor de artã.
Prin urmare, percepþia oamenilor cu
privire la bunul respectiv îi oferã valo-
area. Preþul dat al unui activ suport va
depinde de caracteristicile pieþei ºi, la
fel ca multe valute ale bãncilor centra-
le, fiecare token din spaþiul cripto are
caracteristici diferite pentru a preveni
deprecierea ºi pentru a ajuta la menþi-
nerea valorii sale pe piaþã.

Criptomonedele îºi câºtigã valoarea
în funcþie de amploarea implicãrii co-
munitãþii. Totuºi, având în vedere cã
majoritatea monedelor digitale de pe
piaþã sunt emise de corporaþii private
legate de o tehnologie de blockchain,
unii factori de valoare cripto vor de-
curge din imaginea ºi eficienþa acestor
companii (cum ar fi viabilitatea pro-
iectului ºi valoarea perceputã).

Raritatea reprezintã natura finitã a
monedelor digitale. În scenariul per-
fect, cererea ar trebui sã depãºeascã
oferta de monede, pentru a o face mai
valoroasã. De exemplu, oferta finitã
de Bitcoin nu va depãºi niciodatã 21
de milioane de monede. Fiind cea mai
popularã criptomonedã de pe piaþã,
Bitcoin se bucurã astfel de o cerere
mare ºi de o creºtere a valorii. În încer-
carea de a alimenta creºterea valorii,
unele valute aplicã un mecanism de
„ardere”, care distruge o parte din
oferta de monede.

Orice valoare a criptomonedei depin-
de de viabilitatea generalã ºi de progre-
sul dezvoltãrii proiectului. Proiectele
carecontinuãsã sedezvolte, atingândun
reper dupã altul, stabilesc parteneriate
profitabile sau lanseazã software uºor de
utilizat devin mai valoroase în ochii pie-
þei. Toþi aceºtia sunt indicatori, contribu-
ind în mare parte la sentimentul pozitiv
din jurul proiectului ºi influenþând valo-
area criptomonedei.

Existã o diferenþã semnificativã între
o criptomonedã „bunã” din punct de
vedere al caracteristicilor fundamenta-
le ºi o investiþia bunã într-o criptomo-
nedã. În acest sens, trebuie stabilite de
la început o strategie ºi o perspectivã de
timp pe care va fi fãcutã investiþia. Ace-
ste douã aspecte sunt extrem de impor-
tante pentru cã deºi moneda aleasã este
solidã din punct de vedere al proiectu-
lui ºi al caracteristicilor de bazã, alege-
rea unui moment nepotrivit de intrare în
piaþã, cum ar fi când preþul se aflã la
maxime istorice, poate duce la obþine-
rea unor rezultate negative. Pe de altã
parte, investiþia într-o monedã cu per-
spective mai slabe, dar într-un scop
speculativ, cu un orizont de deþinere

mai mic, poate sã aducã randamente
bune. În concluzie, putem spune cã mo-
nedele solide din punct de vedere al ca-
racteristicilor fundamentale oferã ºanse
mai mari de reuºitã pe termen mai lung,
întrucât, dacã proiectul ºi echipa din
spate sunt serioase, vor continua proce-
sul de dezvoltare ºi pot crea valoare
pentru deþinãtori.

Reporter: Din luna noiembrie
2021 ºi pânã la mijlocul lunii februa-
rie, criptomonedele în general ºi Bit-
coin în special au avut o evoluþie în
mare parte descendentã, dupã ce în
2020 au revenit pe radarul investitori-
lor. Care credeþi cã sunt principalele
motive care au stat la baza acestei di-
namici?

Radu Puiu: Bitcoin este principa-
lul motor al pieþei monedelor virtuale,
direcþia sa de evoluþie dictând miºca-
rea majoritãþii monedelor din piaþã da-
toritã dominanþei sale ºi a capitalizãrii
foarte ridicate. Acest aspect este ex-
trem de important întrucât, deºi Bitco-
in a fost denumit în numeroase rânduri
„aur digital” ºi a fost comparat cu me-
talul preþios, evoluþia sa a fost corelatã
în mare parte cu active riscante, în spe-
cial cu indicii bursieri precum S&P
500. Aceastã caracteristicã ne ajutã sã
identificãm mai uºor factorii care au
stat la baza scãderii Bitcoin ºi, ulterior,
a pieþei de criptomonede din ultimele
luni. Cel mai important este legat de
Rezerva Federalã (a Statelor Unite).
Instituþia intenþioneazã sã retragã sti-
mulentele de pe piaþã, motiv pentru
care activele riscante la nivel global au
avut de suferit. Odatã cu intenþiile Fed,
dinamica similarã a criptomonedelor
ºi a acþiunilor sugereazã cã cele douã
clase de active au început sã marcheze
evoluþii similare. Acest lucru este con-
firmat de datele prezentate de compa-
nia IntoTheBlock conform cãrora co-
relaþia dintre Bitcoin ºi acþiunile din
SUA a atins recent un record de peste
0,75. Aceastã corelaþie pozitivã ridica-
tã susþine ideea în care Bitcoin va con-
tinua sã urmeze direcþia de evoluþie a
indicilor din SUA.

Reporter: Existã vreo diferenþã sau
asemãnare între factorii din spatele
scãderii de acum a Bitcoin (sau a altor
monede virtuale) ºi scãderile anterioa-
re care au precedat însã apoi noi recor-
duri? De asemenea, existã anumite pã-
reri conform cãrora piaþa cripto repre-
zintã o bulã financiarã care a început
sã rãsufle odatã cu semnalele bãncilor
centrale de reducere a lichiditãþilor din
economia financiarã. Desigur, existã
ºi opinii ce scot în evidenþã caracteri-
sticile ºi viitoarea utilitate a acestor
criptoactive (plãþi, raritate, adopþie de
exemplu de cãtre state). Care este pã-
rerea dumneavoastrã, a început spar-
gerea acestei aparente bule financiare
sau discutãm doar de o corecþie a unei
pieþe unde underlying-ul începe sã fie

din ce în ce mai apreciat ºi utilizat?
Radu Puiu: Este greu de identificat

ce se aflã exact în spatele oricãrei scã-
deri a pieþei de monede digitale.
Totuºi, de aceastã datã, cãderea Bitco-
in pare a fi o parte dintr-o poveste mai
amplã deoarece piaþa de valori a avut o
tendinþã descendentã similarã de la
începutul anului. Acest lucru este pro-
babil un rãspuns normal, de adaptare,
din partea investitorilor la veºtile pri-
vind modificãrile viitoare care sunt
aºteptate. Aici ne referim în special la
intenþia anunþatã de Rezerva Federalã
de a majora ratele dobânzilor ºi de a
încheia programul de stimulare mai
devreme decât planificase iniþial. În
momentul în care condiþiile de piaþã
devin mai puþin favorabile iar rezulta-
tele pozitive nu se mai gãsesc la nivel
extins, investitorii tind sã vândã acti-
vele mai riscante iar monedele digitale
fac parte din aceastã categorie. Acea-
stã corelaþie nu era prezentã în perioa-
dele anterioare de creºtere, neob-
servându-se o legãturã directã între
piaþa de capital ºi criptomonede. Pe
mãsurã ce mai mulþi investitori tradi-
þionali au pãtruns în spaþiul monedelor
digitale în ultimii doi ani, pieþele bur-
siere ºi Bitcoin au devenit din ce în ce
mai conectate.

Dacã discutãm despre bule putem
argumenta cã majoritatea pieþelor fi-
nanciare s-au aflat într-un astfel de fe-
nomen pe parcursul ultimilor doi ani,
banii ieftini ºi capitalul suplimentar
obþinut de populaþie fie prin economi-
sire fie prin stimulente, pompând eva-
luãrile la nivel extins. De la automobi-
le la ceasuri de lux, de la materii prime
la acþiuni, economia s-a trezit într-un
scenariu în care preþurile creºteau pe
plan extins beneficiind de lichiditatea
imensã din pieþe. Prin urmare nu con-
sider cã putem discuta despre o bulã în
ceea ce priveºte piaþa monedelor digi-
tale, având în vedere cã aceastã ten-
dinþã a fost la nivel extins, fãcându-ºi
apariþia pe fondul unui context special.
Prin urmare, adoptarea monedelor di-
gitale de cãtre tot mai mulþi actori in-
stituþionali oferã o altã dimensiune
pieþei ºi modificã semnificativ datele
scenariului comparativ cu scãderile
anterioare, când nivelul de adopþie era
mult mai mic iar activele digitale erau
un subiect „taboo”.

Reporter: Consideraþi cã existã o
influenþã a politicilor monetare asupra
activelor cripto în ultima decadã? Pen-
tru cã între 2010 ºi 2022 am avut o
creºtere spectaculoasã a pieþei cripto ºi
a celei bursiere, iar mulþi pun aceastã
evoluþie pe seama politicilor monetare
relaxate aflate în implementare dupã
criza financiarã globalã. De asemenea,
cum vedeti viitorul pieþei cripto, mai
ales în viitorul context din pieþe, de li-
chiditate în diminuare?

Radu Puiu: Politicile monetare in-

fluenþeazã întregul comportament in-
vestiþional, indiferent de natura instru-
mentului, fie cã ne referim la acþiuni,
imobiliare sau materii prime. Un me-
diu favorabil pentru investiþii va fi be-
nefic în comparaþie cu un mediu re-
strictiv. O politicã monetarã relaxatã
presupune rate scãzute de dobândã ºi
un nivel ridicat de lichiditate a pieþe-
lor, pe scurt „bani ieftini”. Acest con-
text este favorabil în principal investi-
torilor instituþionali, care pot profita
de dobânzile scãzute pentru a obþine
randamente importante. În plus,
într-un mediu în care dobânzile sunt
scãzute, populaþia tinde sã se orienteze
cãtre consum ºi investiþii în detrimen-
tul economisirii, dobânzile oferite de
depozitele bancare nefiind atractive.
În ultimii ani, dobânzile s-au aflat la
minime istorice, în anumite regiuni
atingând chiar valori negative, prin ur-
mare consumatorul „plãtea” banca
pentru a-i pãstra economiile. Acest
context a coincis cu apariþia ºi extinde-
rea platformelor de tranzacþionare care
au devenit „tot mai prietenoase” cu mi-
cii investitori, atât prin interfaþã cât ºi
prin cerinþele de capital. Astfel, investi-
þiile au devenit o alternativã mult mai
popularã în rândul populaþiei iar numã-
rul investitorilor de retail a crescut ex-
ponenþial. Pe mãsurã ce gama de in-
strumente disponibile pentru investiþii
s-a extins, micii investitori au reuºit sã
investeascã atât în acþiuni cât ºi în mo-
nede virtuale. Prin urmare, putem spu-
ne cã întreaga piaþa financiarã a benefi-
ciat de acest mix, fiind un fel de „furtu-
nã perfectã” care a înglobat aspecte fa-
vorabile de care au beneficiat atât com-
paniile, ale cãror capitalizãri de piaþã au
atins recorduri absolute, cât ºi cripto-
monedele, care au devenit tot mai nu-
meroase ºi familiare micilor investitori.
În plus, capitalul provenit din stimulen-
te care a fost oferit populaþiei sub formã
de ajutor în contextul pandemiei a con-
tribuit la alimentarea „boom-ului” din
piaþa monedelor digitale pe care l-am
vãzut în ultimii ani.

Dacã analizãm evoluþia din trecut a
pieþelor de capital, observãm cã acþiu-
nile de creºtere, precum companiile de
tehnologie, au fost sectorul cu cele mai
slabe performanþe în cele trei luni di-
naintea ºi de dupã prima majorare de
dobândã dintr-un ciclu. Având în ve-
dere corelaþia puternicã actualã dintre
Bitcoin ºi acþiunile de creºtere, pare cã
va fi destul de greu pentru Bitcoin sã
creascã, cel puþin în primele trei luni
de la prima creºtere a ratei, care este

aºteptatã sã fie anunþatã în martie. Prin
urmare, viitorul apropiat nu cred cã
sunã tocmai bine pentru monedele di-
gitale, dar, pe termen lung, proiectele
mari ºi care au fundamente puternice
ar putea sã reprezinte investiþii intere-
sante, în special în contextul unei in-
flaþii foarte ridicate. În plus, spectrul
reglementãrilor viitoare i-ar putea spe-
ria pe investitori deoarece administra-
þia Biden este aºteptatã sã lanseze o
strategie federalã privind acest sector
în viitorul apropiat.

Reporter: Anumite criptomonede
au fost adoptate în portofoliul investi-
þional de anumiþi investitori majori cu
þinte de preþ foarte ridicate. Vedeþi in-
teresul pentru aceastã piaþã sã creascã
în continuare în urmãtorii ani? De ase-
menea, ce consideraþi cã a dus la acea-
stã creºtere imensã a pieþei, de-a lun-
gul timpului?

Radu Puiu: Adoptarea la scarã tot
mai largã a monedelor digitale a fost
unul dintre factorii care au stat la baza
extinderii acestei pieþe dar ºi a creºteri-
lor puternice. Intrarea tot mai multor
investitori instituþionali, de la bãnci de
investiþii la companii cu renume din
sectorul tehnologic, a reprezentat un
vot de siguranþã pentru micii investito-
ri, fiind consideratã o validare a utilitã-
þii sau importanþei acelui instrument.
Pe de altã parte, trebuie subliniat cã
majoritatea companiilor mari s-au
orientat cãtre cele mai mari monede ºi
cele mai cunoscute, alegerea principa-
lã fiind Bitcoin. Prin urmare prezenþa
acestor jucãtori mari nu a confirmat
utilitatea sau interesul pentru întregul
spaþiu cripto. Este posibil ca o mare
parte din proiectele actuale sã disparã
sau sã nu mai fie relevante peste 10
ani, dar o parte dintre acestea, cele mai
stabile ºi care oferã cele mai multe
avantaje investitorilor au ºanse reale
sã se menþinã ºi chiar sã evolueze.
Investitorii sunt tot timpul în cãutare
de noi oportunitãþi care sã ofere randa-
mente superioare instrumentelor deja
disponibile în pieþe. În plus, noile teh-
nologii sunt atractive ºi pot oferi atuuri
majore în cazul în care eºti prezent în
piaþã „la început de drum”. Aderarea
marilor companii a deschis drumul cã-
tre o adopþie la o scarã mai largã ºi în
rândul investitorilor de retail, care au
impulsionat semnificativ piaþa, dar
care par sã fi stat ºi la baza corecþiilor
recente. Wall Street Journal a raportat
cã în special investitorii de retail au
alimentat scãderea preþurilor cripto-
monedelor dupã atingerea unor maxi-

me istorice în ultimele luni ale anului
2021. Volumul transferurilor mai mici
a scãzut cu peste 40% între primul ºi al
patrulea trimestru al anului trecut. De
asemenea, MarketWatch a observat cã
deþinãtorii noi ºi pe termen scurt, dintre
care o parte au cumpãrat criptomonede
când preþul se afla la maxime, sunt
principalii responsabili pentru vânzãri,
fiind afectaþi de factorul psihologic.

Ce sfat aþi da unui investitor în crip-
tomonede în actualul context?

Radu Puiu: Consider cã modul în
care trebuie abordate investiþiile în
criptomonede este similar cu cel utili-
zat în investiþiile clasice. În primul
rând, cercetarea ºi informarea sunt fo-
arte importante, având în vedere cã
este un domeniu nou, complex ºi puþin
mai abstract, dar þinând cont ºi de lipsa
componentei fizice (tangibile) este fo-
arte important de înþeles în ce urmeazã
sã investeºti. Pe de altã parte, este im-
portant de vãzut cine dezvoltã un anu-
mit proiect ºi care sunt firmele/compa-
niile care au interes sã investeascã sau
care deja susþin iniþiativa. Acest aspect
este important pentru a identifica in-
strumente de încredere ºi de a reduce
riscul de înºelãciune în contextul lipsei
de reglementare a pieþei. În plus, pro-
cesul decizional ar trebui luat pe baza
propriei analize ºi asumat, fãrã a ascul-
ta „recomandãrile” altor persoane,
care pot avea sau nu interese ascunse.

Din punctul meu de vedere, investi-
þiile în active digitale pot reprezenta un
element extra în portofoliul investitori-
lor, dar cu anumite precizãri. În primul
rând ar trebui investite sume pe care sã
fii dispus sã le pierzi ºi care sã nu îþi
afecteze viaþa sau alte obiective perso-
nale. Piaþa este extrem de volatilã ºi au
existat multe cazuri în care acest tip de
active au fost folosite pentru a comite
fraude sau pentru spãlare de bani. Unde
existã interes crescut ºi capital impor-
tant întotdeauna vor exista ºi entitãþi
/persoane care vor încerca sã profite de
lipsa de experienþã ºi de informaþii a ce-
lor ce nu vor „sã piardã trenul” pentru a
obþine beneficii proprii. De obicei, dacã
pare prea frumos sã fie adevãrat, atunci
aºa este ºi prudenþa este extrem de im-
portantã în special când în joc este vor-
ba despre bani.

Reporter: Vã mulþumesc! n

Precizare: Interviul a fost realizat

înainte de invazia Rusiei în Ucraina ºi

implicit înainte de majorarea de

dobândã operatã de Federal Reserve

(Fed) la mijlocul lunii martie 2022.

A
doptarea la scarã tot mai largã a criptomone-
delor a fost unul dintre factorii care au stat la
baza extinderii pieþei cripto, iar intrarea tot
mai multor investitori instituþionali, de la
bãnci de investiþii la companii cu renume din
sectorul tehnologic, a reprezentat un vot de

siguranþã pentru micii investitori în criptoactive, spune
Radu Puiu, analist pieþe financiare în cadrul XTB România.
El a avut amabilitatea sã ne acorde un amplu interviu despre
elementele ce dau valoare criptomonedelor, evoluþia recen-
tã a pieþei cripto, caracteristicile acesteia ºi perspectivele
viitoare, precum ºi riscurile din spatele acestor active.
“Existã o diferenþã semnificativã între o criptomonedã
«bunã» din punct de vedere al caracteristicilor fundamenta-
le ºi o investiþie bunã într-o criptomonedã. În acest sens,

trebuie stabilite de la început o strategie ºi o perspectivã de
timp pe care va fi fãcutã investiþia. Aceste douã aspecte
sunt extrem de importante pentru cã deºi moneda aleasã
este solidã din punct de vedere al proiectului ºi al caracteri-
sticilor de bazã, alegerea unui moment nepotrivit de intrare
în piaþã, cum ar fi când preþul se aflã la maxime istorice, po-
ate duce la obþinerea unor rezultate negative. Pe de altã
parte, investiþia într-o monedã cu perspective mai slabe,
dar într-un scop speculativ, cu un orizont de deþinere mai
mic, poate sã aducã randamente bune. Putem spune cã mo-
nedele solide din punct de vedere al caracteristicilor funda-
mentale oferã ºanse mai mari de reuºitã pe termen mai lung,
întrucât, dacã proiectul ºi echipa din spate sunt serioase,
vor continua procesul de dezvoltare ºi pot crea valoare pen-
tru deþinãtori”, ne-a declarat Radu Puiu.



STEEN JAKOBSEN, CHIEF INVESTMENT OFFICER SAXO BANK:

“Am o alocare de 5% din
portofoliu pentru activele cripto”
l “De ce o expunere de 5%? În primul rând opþionalitatea: dacã am o expunere de 5% pierderea maximã este 5%, dar upside-ul este
mult mai mare de atât”, explicã Jakobsen l Steen Jakobsen: “NFT-urile se bazeazã ºi ele pe blockchain ºi avem acum o migraþie
imensã din industria muzicalã, dinspre aplicaþii precum Spotify, cãtre NFT-uri care sunt deþinute integral de cãtre artist. Este
interesantã schimbarea ºi economia schimbãrii care provine din aceastã miºcare masivã”

S
teen Jakobsen, di-
rectorul de investi-
þii al bãncii daneze
Saxo Bank, are o
expunere de 5%
din portofoliu sãu
“pentru 100 de ani”
pe piaþa criptomo-

nedelor. Acesta a precizat, în ca-
drul conferinþei Forumul Investito-
rilor organizatã în data de 15 fe-
bruarie de cãtre ziarul BURSA, cã
primul motiv pentru expunere este
“opþionalitatea”. De menþionat cã
“portofoliul pentru 100 de ani” este
unul diversificat, gândit pentru a
reduce impactul inflaþiei, cu urmã-
toarele alocãri aproximative: ac-
þiuni 35%, real-estate 20%, mãrfu-
ri ºi materii prime 20%, fixed inco-
me 15%, cripto 5% ºi volatilitate
5% (volatilitate în sens de hedge pe
VIX).

Întrebat de cãtre investitorul per-
soanã fizicã Ben Madadi dacã crede
în criptomonede ca investiþie legiti-
mã ºi dacã criptomonedele - “care
par sã-ºi fi pierdut din strãlucire în
ultima perioadã” - vor supravieþui
ciclului de majorare al dobânzilor,
Jakobsen a declarat: “Nu existã pre-

zentare în ziua de azi fãrã sã vorbesc
despre cripto. Aºa era cu aurul înain-
te, acum este cripto. Dar înþeleg
întrebarea pentru cã într-o lume pli-
nã de fluxuri ºi de schimbãri mulþi
oameni se uitã la cripto. Cu privire la
cripto o sã fiu clar: eu mai conduc un
portofoliu strategic numit «Portofo-
liul pentru 100 de ani» care este un
portofoliu de tip «family office» pe
termen lung în care am o alocare de
5% pentru cripto. Ca sã rãspund la
întrebare trebuie sã spun de aseme-
nea de ce am 5%: în primul rând op-
þionalitatea. Dacã am o expunere de
5% pe cripto, pierderea maximã este
5% dar upside-ul este mult mai mare
de atât. Asta numim noi, traderii, op-
þionalitate. A doua parte a rãspunsu-
lui, care este mai vagã, este cã într-o
lume cu bani fiat poþi argumenta cã
cel puþin cele mai cunoscute cripto-
monede pot sã îndeplineascã un rol
de hedge. Dar cel mai important mo-
tiv pentru care am cripto este cã eu
cred cã dacã te uiþi la structura crip-
tomonedelor, care se bazeazã pe
blockchain, atunci vezi cã blockcha-
in este o tehnologie superioarã. Ima-
ginaþi-vã cã toate licitaþiile publice,
toatã colectarea de taxe ºi cã toate

alegerile din România ar avea loc pe
blockchain. Atunci, într-un singur
«swipe», ai eradica toatã corupþia
posibilã. Este cea mai mare unealtã
singularã care poate sã ajute în acest
sens. Iar la nivel global: taxare
globalã, preþuri intercompanii pe
blockchain, toate dovezile ºi
informaþiile disponibile pentru
autoritãþile de taxare, ar fi o lume
«fair»”.

În industria muzicalã
de pe blockchain,
artiºtii reþin 90% din
veniturile realizate

Potrivit directorului de investiþii
al Saxo Bank, problema este cã apli-
caþiile blockchain-ului au fost foarte
limitate pânã acum.

“În special pentru cã guvernele ºi
instituþiile guvernamentale nu s-au
adaptat la tehnologie, dar ce vedem
în spaþiul blockchain este foarte inte-
resant. Segmentele libere ºi care
cresc cel mai rapid din societate astã-
zi sunt gamingul, muzica ºi artele.
NFT-urile se bazeazã ºi ele pe
blockchain. Deci acum ai o migraþie

imensã din industria muzicalã din-
spre aplicaþii precum Spotify cãtre
NFT-uri care sunt deþinute integral
de cãtre artist. Iar aici este intere-
santã schimbarea ºi economia
schimbãrii care provine din
aceastã miºcare, care este
masivã. Unii dintre cei mai
mari artiºti din lume s-au
mutat de pe Spotify ºi îºi
fac propriile NFT-uri pe
blockchain pentru cã ei re-
þin 90% din venituri.
Acum, pe Spotify, 90% din
venituri sunt împãrþite
între casa de producþie ºi
Spotify. Ce este super inte-
resant pentru mine, în spa-
þiul cripto, este cã ai milio-
ane dacã nu miliarde de oa-
meni care în urmãtorii ani
pot fi mutaþi dintr-un for-
mat livestream de genul
Spotify cãtre o
aplicaþie de
t i p

blockchain care este lumea NFT-uri-
lor. Dacã se întâmplã eu vãd o bifur-

caþie a pie-
þei (ºi

a blockchain-ului) cãtre utilizare co-
mercialã ºi utilizare speculativã.
Problema cu cripto ºi critica cripto
este în integralitate bazatã pe utiliza-
rea speculativã, dar eu mã concen-
trez pe blockchain ºi ca trader cu
100% volatilitate am nevoie de ex-
punerea de 5% ºi soluþia la volatilita-
te este rebalansarea lunarã a portofo-
liului. Dacã cripto creºte, vând, dacã
cripto scade, cumpãr. Dar întotdeau-
na expunerea mea maximã este de
5% din total. Deci vreau opþionalita-
tea, vreau (sã deþin) clasa de active,
vreau evoluþia blockchain-ului dacã
are loc chiar ºi doar 10% din ce am
descris prin industriile de gaming,
muzicã ºi arte pe partea de NFT-uri”,
a mai explicat directorul de investiþii
al Saxo Bank, Steen Jakobsen. n

ADRIAN MITROI, PROFESOR DE FINANÞE COMPORTAMENTALE:

“Din punct de vedere
investiþional, criptomonedele
sunt ca un levier”

D
in punct de vedere
investiþional, crip-
tomonedele sunt
ca un levier, o op-
þiune «call» prin
intermediul cãreia
un investitor cum-
pãrã expunere pe

viitorul economiei financiare, con-
siderã Adrian Mitroi, profesor de
finanþe comportamentale. Acesta
este de pãrere cã tehnologia
blockchain este o tehnologie a vii-
torului, dar token-urile care repre-
zintã tehnologia sunt doar derivate
care adaugã levier investitorilor ºi
nimic altceva.

Mitroi ne-a declarat: “Tehnologia
din spatele majoritãþii criptomone-
delor este aceeaºi ca la Bitcoin, cu
douã distincþii importante: existã
distincþia dintre «proof of work» ºi
«proof of stake», precum ºi distin-
cþia dintre criptomonede ºi criptoac-
tive. Sunt douã lucruri foarte impor-
tante, iar Bitcoin nu este niciuna din
toate acestea. Parlamentul European
a votat recent împotriva «proof of
work». Ce înseamnã asta: cripto-
monedele sunt mari consu-
matoare de energie ºi
nu se mai înca-
dreazã cu noul
trend, cu m-
u t a r e a

de la New Deal-ul european la
securitatea energeticã”.

Mitroi considerã cã ordinul exe-
cutiv al administraþiei Biden de sãp-
tãmâna trecutã ce priveºte dezvolta-
rea unei monede digitale americane
suverane a arãtat aºteptarea pieþei
cripto de confirmare ºi validare din
partea SUA.

“În ordin nu se vorbeºte despre
criptomonede, ci despre riscul gene-
ral. Piaþa cripto iniþial a luat de bunã
ºtirea, a crescut cu 7-8 procente, iar
ulterior s-a corectat. Deci piaþa aºte-
aptã cu disperare sã vadã confirmãri

de acolo, dar nu le-a primit pentru cã
acest ordin executiv era despre riscul
sistemic pe care îl comportã în gene-
ral tehnologia. Se vorbea (în ordin)
despre leadership-ul american în ac-
tivele digitale, în tehnologie, în com-
petitivitate economicã, de sistemul
financiar global în care America joa-
cã un rol major ºi vrea sã joace în
continuare, de protecþia consumato-
rului ºi investitorului, stabilitate fi-
nanciarã, incluziune financiarã... ªi
mai ales inovaþie responsabilã, sã nu
consumi (energie) mai mult decât
meritã. (...) Este cu bãtaie implicitã.
(...) Adoua zi, când piaþa a citit prin-
tre rânduri la aceastã «inovaþie re-
sponsabilã», ºi-a dat seama cã nu

este neapãrat ceva favorabil. S-a
lãsat practic calea deschisã bãn-
cilor centrale pentru e-monede,
care nu vor înlocui cash-ul ci
vor fi complementare. (...)
Societãþile cu cash foarte
puþin, cum este Suedia, sunt
bine poziþionate din
punctul acesta de vedere”,
a spus Adrian Mitroi.

Specialistul
c o n-

siderã cã, pânã acum, criptomonede-
le nu au livrat ce au promis, nici mã-
car în condiþii dramatice.

“Asta era promisiunea. Contra in-
flaþiei nu a livrat în acest an, depozi-
tar de avere nu a fost ºi nici activ de
fugã în caz de dezastru nu a fost. S-a
vãzut corelaþia nefastã cu toþi indicii
bursieri, inclusiv cu cei din Asia,
unde marþi noapte am avut o ºedinþã
extrem de roºie, cu -11%, la Hong
Kong. Deci nu livreazã nici mãcar
corelaþia negativã care ar fi fost be-
neficã (portofoliului în perioade de
aversiune la risc). Din punct de ve-
dere investiþional, criptomonedele
sunt ca un levier, o opþiune «call».
Cumperi expunere mult mai mare pe
viitorul financiar decât ai reuºi sã
cumperi prin cash. Asta deºi este
doar un activ derivat. «Tehnologia
viitorului» se referã la blockchain,
ceea ce e cu totul altceva. Activul
este doar un derivat, nu este nici
monedã, ci doar un activ care îþi
adaugã levier, þie, ca investitor”, a
explicat Mitroi.

Potrivit acestuia, o depreciere de
-33% an/an a Bitcoin înseamnã cã un
investitor intrat pe maxime are nevo-
ie de un randament de peste 50% ca
sã-ºi recuperezi capitalul.

“Trebuie sã-þi asumi risc supli-
mentar, semnificativ. Sã faci o re-
alocare de capital ºi nu vãd un
investitor sã fie atât de dornic
sã-ºi aloce capitalul aici, mai

ales într-o perioadã în care
avem un recul”, aratã

Adrian Mitroi.
Acesta adaugã: “ªi

NFT-urile, pe Goo-
gle Trends, nu mai

sunt atât de cãutate pentru cã nu au
livrat când se aºtepta lumea sã livre-
ze. Temerea cã ruºii vor încãrca ºi
vor descãrca s-a dovedit futilã pen-
tru cã nu este suficientã lichiditate
de contrapartidã. În al doilea rând,
americanii vor cu maximã seriozita-
te sã patroneze aceste activitãþi ilici-
te ºi forþeazã asta la modul foarte se-
rios. Europenii nici nu vor sã mai
audã de consumul exacerbat de
energie”.

Mitroi considerã totuºi cã viitorul
economiei financiare este al
blockchain. Acesta aratã însã cã vo-
latilitatea din piaþa cripto este un
“extinctor de avere economicã”.

“Cel mai cert extinctor de avere
economicã este volatilitatea ºi sã faci
ceea ce face toatã lumea. Dacã vrei
sã pierzi cu certitudine bani, fã exact
ce fac toþi odatã, atât la cumpãrare
cât ºi la vânzare. Iar volatilitatea
adaugã la chestia aceasta. Nu este
bunã nici mãcar pentru instituþionali,
care se laudã cã fac bani din volatili-
tate dar nu... Volatilitatea, dacã a di-
strus un capital, la a doua turã are
acelaºi risc. Raportul risc/randament
este 2. (...) Tehnologia trebuie sã fie
ieftinã, facilã ºi sã livreze adevãratã
valoare. Nu doar sã fie ieftinã ºi sã
facã instantaneu tranzacþii - asta poþi
sã faci ºi cu un card. Dar trebuie sã
ofere, pe viitor, mai mult decât oferã
acum. La momentul acesta oferã
doar levier investiþional, atât ºi nimic
mai mult. Iar ºi mai deranjant este
coeficientul de corelaþie, care creºte
exact în corecþie”, a mai spus Adrian
Mitroi.

Conform acestuia, trendul euro-
pean este pentru asigurarea securitã-

þii energetice, iar asta înseamnã cã
Uniunea Europeanã nu va fi foarte
prietenoasã cu criptomonedele.

“Reglementatorii din România
considerã cã este un subiect sensibil.
Tehnologia din spate nu trebuie însã
amestecatã cu criptomonedele”, mai
aratã Mitroi.

În ceea ce priveºte un viitor leu di-
gital, Adrian Mitroi precizeazã cã
ideea este interesantã, însã mai este
mult pânã sã ajungem acolo.

“Ideea mi se pare interesantã, dar
mã uit la gradul de financializare al
societãþii, care este în recul. Sub
20% din PIB, aceasta este capitaliza-
rea bursierã, unul din indicatorii fa-
voriþi ai lui Warren Buffet. Mã uit la
toate acestea ºi ideea de incluziune
financiarã este bunã, dar noi încã nu
am coborât la extirparea bancnotelor
care sunt scumpe, neigienice, ne-
practice ºi am vãzut cum românii fug
cãtre bancnota de euro. Asta dove-
deºte cã trebuie sã faci mai mulþi
paºi, iar primul este cel cãtre internet
banking, paºi mentali pe care nu îi
face societatea în acest timp (scurt)”,
a precizat Mitroi.

Acesta considerã cã normal este
ca un viitor leu digital sã fie comple-
mentar cu bancnotele fizice, care vor
trebui sã funcþioneze în continuare.

“Chiar ºi Suedia, care este cea mai
fãrã cash societate, este încã reticen-
tã ºi are o perioadã lungã de probã.
Dar este potrivit sã fii în lumea bunã
ºi nu poþi sã fii în lumea bunã fãrã sã
încerci e-moneda. Este centralizatã,
este pe aceeaºi tehnologie, deci este
firesc ºi normal având în vedere cã
inovaþia ne-a adus aici”, a conchis
Mitroi. n
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INVESTITII PERSONALE

“Scãderea actualã a
Bitcoin este o corecþie,
nu o piaþã «bear»”

(Interviu cu Simon Peters, analist eToro)

l “Când cautã urmãtoarea lor investiþie în criptoactive, doi din cinci investitori de retail se uitã la performanþele anterioare” l “35% din
investitorii de retail cerceteazã cazurile de utilizare a criptomonedei, iar 29% declarã cã sunt membri ai unei comunitãþi de criptomonede”
l “Creºterea procentualã a preþului Bitcoin în dolari americani, de la înfiinþare, depãºeºte cu mult efectele negative ale inflaþiei, în timp ce un
dolar din 2009, deºi are aceeaºi valoare nominalã în prezent, are o putere de cumpãrare mai micã”

Reporter: Ce credeþi cã oferã
greutate unui activ cripto?

Simon Peters: Valoarea unui
criptoactiv poate fi influenþatã de o
serie de factori, cum ar fi cererea ºi
oferta. Bitcoin este un exemplu ex-
celent, deoarece este un criptoactiv
cu o ofertã fixã - existã doar 21 de
milioane de unitãþi care vor fi vreo-
datã în circulaþie. Prin urmare, pe
mãsurã ce tot mai mulþi Bitcoin
sunt deþinuþi de investitori ºi nu
sunt tranzacþionaþi, numãrul celor
aflaþi în circulaþie se va reduce,
ceea ce îi va face mai rari ºi, fãrã
îndoialã, va conduce la creºterea
preþului acestora.

Reþeaua cr ip toact ivelor -
blockchain-ul sãu unic - poate aju-
ta, de asemenea, în ceea ce priveºte
stabilirea preþului. Efectele de re-
þea - cu cât sunt mai mulþi utilizato-
ri în reþea ºi cu cât mai multe tran-
zacþii au loc în reþea - cresc, în ge-
neral, “valoarea” totalã care circu-
lã în reþea. Acest lucru, la rândul
sãu, poate face ca moneda sau to-
ken-ul nativ al reþelei respective
(de exemplu, în cazul reþelei Ethe-
reum - ETH) sã fie mai valoros, de-
oarece adoptarea de cãtre comuni-
tate va stimula cererea.

Înainte de a investi, investitorii
trebuie sã se documenteze. ªtim
din datele sondajului eToro Retail
Investor Beat cã, atunci când cautã
urmãtoarea lor investiþie în cripto-
active, doi din cinci (39%) investi-
tori de retail se uitã la performanþe-
le anterioare ale unui criptoactiv
pentru a se orienta, în timp ce 35%
din ei cerceteazã cazurile de utili-
zare a unei monede sau ale unui to-
ken.

În mod special, unul din trei
(29%) investitori declarã cã sunt
membri ai unei comunitãþi de crip-
tomonede în cadrul cãreia discutã
cu alþii despre avantajele unei mo-
nede sau ale unui token.

Atunci când cautã informaþii de-
spre criptoactive ºi proiecte speci-
fice, unul din cinci (21%) investi-
tori citeºte whitepaper-ul criptoac-
tivului în care investeºte înainte de
a cumpãra.

Reporter: Existã opinii potrivit
cãrora piaþa cripto este într-o bulã
financiarã care a început sã rãsufle
odatã cu semnalele bãncilor cen-
trale de reducere a lichiditãþilor din
economia financiarã. Consideraþi
cã a început spargerea acestei bule
financiare?

Simon Peters: Din punctul meu
de vedere, scãderea actualã este o
corecþie, nu o piaþã “bear”. În cazul
pieþelor “bear” anterioare ale Bit-
coin, preþul a scãzut, în ge-

neral, cu 80-90% faþã de maximul
istoric, pe o perioadã mult mai lun-
gã de timp, în timp ce, în cazul ace-
stei recente scãderi de preþ, la cel
mai înalt nivel, a fost de numai
51% faþã de maximul istoric - ceea
ce o situeazã în jurul mediei, din
cele aproximativ 16 scãderi majore
pe care le-am vãzut în preþul Bitco-
in de la înfiinþare.

De asemenea, un alt motiv pen-
tru care consider cã nu ne aflãm
într-o piaþã “bear” în acest moment
este faptul cã încã auzim veºti pozi-
tive în legãturã cu adoptarea în
continuare a criptoactivelor - cum
ar fi faptul cã BlackRock (cel mai
mare manager de active din lume)
ar putea oferi acces la tranzacþiona-
rea de criptoactive investitorilor
instituþionali precum ºi faptul ca
am înregistrat niveluri record de fi-
nanþare prin capital de risc în pro-
iecte cripto anul trecut.

În ceea ce priveºte comporta-
mentele actuale, în acest moment,
criptoactivele sunt în strânsã core-
laþie cu pieþele bursiere din SUA -
care, dupã ce au atins recorduri ma-
xime anul trecut, se corecteazã, de
asemenea, pe mãsurã ce traderii ºi
investitorii iau în calcul creºterea
ratelor dobânzii ºi scãderea lichidi-
tãþii din economie de cãtre Rezerva
Federalã.

Atunci când pieþele americane
se corecteazã, poate fi un moment
excelent pentru a cumpãra la preþ
mic, deoarece istoria a arãtat cã de
obicei pieþele cresc dacã luãm în
calcul o perioadã de 12 luni. Chiar
ºi în condiþiile în care inflaþia
creºte, consumatorii continuã sã
cheltuiascã, ceea ce se va reflecta
în preþurile activelor, iar economia
SUA este încã prognozatã sã crea-
scã în 2022, pe mãsurã ce ieºim din
pandemia Covid-19. Prin urmare,
am putea asista la o revenire a indi-
cilor ºi, eventual, ºi a cripto, presu-
punând cã se menþine o corelaþie
strânsã.

Reporter: La ce trebuie sã fie
atenþi investitorii atunci când îºi
îndreaptã atenþia cãtre piaþa cripto-
monedelor?

Simon Peters: Atunci când do-
riþi sã investiþi în cripto, este im-
portant sã înþelegeþi cazul de utili-
zare (a tehnologiei)
înainte de a
î n c e p e .
F i e c a r e
c r i p t o-
a c t i v
are un
white-
p a p e r

care prezintã funcþionalitatea,
astfel încât acesta poate fi un punct
de plecare util. Conform cercetãrii
Retail Investor Beat de la eToro,
21% dintre investitorii în criptoac-
tive fac acest lucru înainte de a in-
vesti. Alternativ, cercetarea pri-
vind fondatorii proiectului poate fi
utilã, pentru a vedea în ce alte pro-
iecte au mai fost implicaþi ºi care
este istoria lor.

Cercetarea este esenþialã, deoa-
rece când vorbim despre investiþii
alegerile nu ar trebui sã fie fãcute
niciodatã pe baza faptului cã ar fi la
modã. Ceea ce urcã poate sã scadã,
iar unii investitori au fost prinºi în
înºelãciuni de tip “rug pull” (o teh-
nicã de înºelãtorie în sfera cripto în
care fondatorii ºi dezvoltatorii
unui proiect cripto furã lichiditãþile
investitorilor ºi abandoneazã pro-
iectul din spate – n.r.) atunci când
au vãzut cã preþurile au crescut, dar
nu au fãcut cercetãrile adecvate de-
spre ceea ce se aflã în spatele pro-
iectului.

Reporter: Dupã ce în debutul
anului trecut investitorii în piaþa
cripto considerau criptomonedele
drept active de refugiu, în acest an
se pare cã este la modã ca acestea sã
fie considerate un hedge la inflaþie
(inclusiv investitori mari precum
Paul Tudor Jones sau Stanley
Drunkenmiller au investit în Bitco-
in cu aceastã tezã). Care este opinia
dumneavoastrã cu privire la hed-
ge-uirea riscului inflaþionist prin
cumpãrarea de criptomonede? În
general se considerã cã protecþie la
inflaþie oferã acþiunile, mãrfurile,
metalele preþioase, real-esta-
te-ul…

Simon Peters: O acoperire
împotriva inflaþiei este, înesenþã, o
investiþie de protecþie împotriva
scãderii puterii de cumpãrare a ba-
nilor. Dacã ne întoarcem în urmã
cu aproximativ 11 ani, când Bitco-
in valora 1 dolar, ºi comparãm cu
cât valoreazã un bitcoin în prezent
(40.000 de dolari), atunci argu-
mentul cã Bitcoin este o acoperire
împotriva inflaþiei rãmâne valabil.
Creºterea procentualã a preþului
Bitcoin în dolari SUA depãºeºte cu
mult efectele negative ale inflaþiei,
în timp ce 1 dolar din 2009, deºi are
aceeaºi valoare nominalã în pre-

zent, are o putere de cumpã-
rare mai micã.

În timp ce piaþa crip-
toactivelor se maturi-
zeazã, am putea asista
la mai multe investiþii
în Bitcoin, pe mãsurã

ce adoptarea ºi reglementarea se
îmbunãtãþesc. Acest lucru ar putea
împinge preþurile (exprimate în do-
lari) ºi mai sus în anii ºi deceniile
urmãtoare, ceea ce vine sã întãrea-
scã argumentul acoperirii împotri-
va inflaþiei.

Reporter: Piaþa criptomonede-
lor se aflã de ceva vreme în atenþia
instituþiilor de reglementare. Care
consideraþi cã este direcþia în care
vor fi reglementate monedele vir-
tuale (în China, de exemplu, stat
totalitar, interzicerea lor completã,
în timp ce în El Salvador moneda
este adoptatã ca mijloc de platã ofi-
cial) ºi cum vã aºteptaþi sã se re-
flecte cadrul de reglementare în
preþurile criptomonedelor?

Simon Peters: Fiind o tehnolo-
gie ºi o clasã de active în fazã inci-
pientã, reglementarea ar putea ac-
þiona ca un vânt din faþã sau din
spate pentru adoptarea criptoacti-
velor. Sperãm cã indiferent de mã-
surile puse în aplicare, se va gãsi un
echilibru între necesitatea de a pro-
teja investitorii individuali ºi do-
rinþa de a sprijini participarea ace-
stora pe pieþele cripto. În cele din
urmã, sperãm cã reglementarea va
contribui la facilitarea unei utilizã-
ri mai mari a unei tehnologii care
nu numai cã poate aduce beneficii
reale sectorului serviciilor finan-
ciare, dar poate facilita ºi o mai
mare incluziune financiarã la nivel
mondial.

Reporter: Care este profilul in-
vestitorilor care sunt atraºi de mo-
nedele virtuale? Pare cã mulþi inve-
stitori sunt atraºi întocmai de vola-
tilitatea ºi de randamentele ridicate
din ultimii ani, dar în zona active-
lor cripto nu a existat pânã acum o
piaþã bear.

Simon Peters: Criptoactivele ar
putea fi adoptate de oricine, dar vo-
latilitatea poate fi un factor de de-
scurajare pentru unii. Sondajul
eToro Retail Investor Beat ne-a
arãtat cã 25% dintre cei care nu in-

vestesc în criptoactive
la nivel global o

fac din cauza
volati l i tãþ i i .

Cu toate

acestea, cea mai mare parte din ei
(36%) au recunoscut cã acest lucru
se datoreazã faptului cã nu cunosc
suficient de multe despre aceastã
clasã de active pentru a lua o deci-
zie.

Înschimb, atunci când investito-
rii au fost întrebaþi de ce investesc
în prezent sau dacã intenþioneazã
sã investeascã în criptoactive în ur-
mãtoarele 12 luni, mai mult de un
sfert (27%) dintre aceºtia au rã-
spuns cã vãd în cripto o clasã de ac-
tive care va schimba lumea. Unul
din patru (24%) vede criptoactive-
le ca pe un depozit de valoare atrac-
tiv, în timp ce 17% au considerat cã
aceastã clasã de active are potenþial
ca o acoperire împotriva inflaþiei.
La momentul realizãrii sondajului,
26% dintre investitorii cercetaþi
aveau investiþii în criptoactive.

Înainte de a investi, oamenii tre-
buie sã determine ce toleranþã au la
risc, deoarece ceea ce creºte poate
sã scadã. Cu toate acestea, cripto-
activele pot oferi diversificare,
astfel încât o expunere micã poate
ajuta la menþinerea unui portofoliu
echilibrat.

Reporter: Cum vedeti viitorul
pieþei cripto pe termen scurt - mai
ales în viitorul context din pieþe ca-
racterizat de lichiditate în diminua-
re ca urmare a restrângerii politicil-
lor monetare - ºi pe termen mediu
ºi lung?

Simon Peters: Pieþele au luat în
calcul creºteri ale ratelor dobânzi-
lor în SUA în acest an, motiv pen-
tru care am asistat la scãderea indi-
cilor americaniºi a criptoactivelor.
Dupã cum spuneam, chiar ºi în
condiþiile în care inflaþia creºte,
consumatorii vor continua sã chel-
tuiascã, ceea ce se va reflecta în
preþurile activelor, iar economia
SUA este încã prognozatã sã crea-
scã în 2022, pe mãsurã ce ieºim din
pandemia Covid-19, aºa cã, pe ter-
men scurt, cred cã vom asista la o
creºtere a preþurilor de la nivelurile
actuale.

Pe termen mediu ºi lung, restric-
þionarea cantitativã va scãdea lichi-
ditatea de pe pieþe. Cu toate ace-
stea, capitalizarea de piaþã a pieþei

criptoactivelor în acest moment
este încã foarte micã. Apple (o sin-
gurã companie care reprezintã
aproximativ 7% din S&P500) are o
capitalizare de piaþã mai mare
decât toate criptoactivele combina-
te. Cu sute de trilioane de dolari de-
þinuþi în active lichide de cãtre in-
vestitorii instituþionali la nivel glo-
bal ºi pe mãsurã ce spaþiul cripto se
maturizeazã, chiar dacã un mic
procent din aceastã lichiditate
ajunge pe pieþele cripto, aceasta ar
putea dubla, sau chiar multiplica de
5 ori sau mai mult capitalizarea to-
talã a pieþei.

Reporter: Care sunt riscurile pe
care le prezintã criptomonedele, pe
lângã riscul deprecierii? De exem-
plu se vorbeºte din ce în ce mai
multe þãri despre interzicerea mi-
nãrii de Bitcoin - un exemplu de
þarã din UE este Ungaria.

Simon Peters: Volatilitatea este
una dintre cele mai mari ameninþãri
pe care le prezintã criptoactivele -
în special în ceea ce priveºte mone-
dele cu capitalizare de piaþã mai
micã. Securitatea poate fi o proble-
mã pentru cei care aleg sã fie pro-
prii custozi, pãstrându-ºi activele
în propriul depozit - dacã le pierzi,
sunt pierdute pentru totdeauna. De
asemenea, se ºtie cã escrocheriile
de tip “rug pull” i-au pãcãlit pe unii
investitori, subliniind din nou de ce
cercetarea este atât de importantã,
astfel încât investitorii sã ºtie cã
pot vinde dacã doresc. În cele din
urmã, deºi existã riscuri, acest lu-
cru este valabil pentru orice activ,
deoarece toate investiþiile implicã
riscuri. Criptoactivele oferã o mul-
þime de oportunitãþi ºi permit di-
versificarea portofoliului. Este un
spaþiu foarte interesant, cu poten-
þialul de a contribui foarte mult la
ecosistemul serviciilor financiare.

Reporter: Vã mulþumesc! n

Precizare: Interviul a fost realizat

înainte de invazia Rusiei în

Ucraina ºi înainte de majorarea de

dobândã operatã de Federal

Reserve (Fed) din 16 martie.

S
ondajul eToro Retail Investor Beat aratã cã,
atunci când cautã urmãtoarea lor investiþie
în criptoactive, doi din cinci (39%) investitori
de retail se uitã la performanþele anterioare
ale unui criptoactiv pentru a se orienta, în
timp ce 35% din ei cerceteazã cazurile de uti-

lizare a unei monede sau ale unui token, ne-a spus Simon Pe-
ters, analist în domeniul criptoactivelor la platforma de in-
vestiþii eToro, care a avut amabilitatea sã ne acorde un in-
terviu.
Analistul susþine cã scãderea actualã a Bitcoin este o
corecþie, nu o piaþã “bear”. Acesta a precizat cã, în ca-
zul pieþelor “bear” anterioare ale Bitcoin, preþul a scã-
zut, în general, cu 80-90% faþã de maximul istoric, pe o
perioadã mult mai lungã de timp, în timp ce, în cazul
acestei recente scãderi de preþ, la cel mai înalt nivel, a

fost de numai 51% faþã de maximul istoric - ceea ce o si-
tueazã în jurul mediei, din cele aproximativ 16 scãderi
majore pe care le-am vãzut în preþul Bitcoin de la înfiin-
þare.
Simon Peters ne-a mai vorbit ºi despre criptoactive ca hed-
ge la inflaþie, analistul explicând cã, de la înfiinþare, creºte-
rea procentualã a preþului Bitcoin în dolari americani
depãºeºte cu mult efectele negative ale inflaþiei, în timp ce
u dolar din 2009, deºi are aceeaºi valoare nominalã în pre-
zent, are o putere de cumpãrare mai micã.
“În timp ce piaþa criptoactivelor se maturizeazã, am putea
asista la mai multe investiþii în Bitcoin, pe mãsurã ce adop-
tarea ºi reglementarea se îmbunãtãþesc. Acest lucru ar
putea împinge preþurile ºi mai sus în anii ºi deceniile urmã-
toare, ceea ce vine sã întãreascã argumentul acoperirii
împotriva inflaþiei”, ne-a declarat Simon Peters.
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Statele Unite vor reglementa piaþa
criptomonedelor ºi vor
sã emitã propriul “dolar digital”

I
nvazia rusã în Ucraina a for-
þat Casa Albã sã îºi schimbe
calculele în privinþa “dola-
rului digital”, acesta deve-
nind acum o prioritate pen-
tru Statele Unite. Preºedin-
tele american Joe Biden a
semnat recent un ordin exe-

cutiv prin care cere o revizuire am-
plã a strategiei guvernului american
cu privire la criptomonede, Casa
Albã fiind îngrijoratã de posibilta-
tea ca dolarul sã îºi piardã rolul do-
minant în sistemul financiar mon-
dial în favoarea Chinei.

Potrivit Reuters, administraþia
Biden a ordonat Trezoreriei State-
lor Unite, împreunã cu alte agenþii
importante, precum Departamente-
le de Justiþie ºi de Stat, sã întocmea-
scã o analizã a potenþialelor costuri
ºi a beneficiilor oferite de o monedã
digitalã americanã, informeazã Re-
uters. Raportul cerut de Casa Albã
trebuie realizat pânã în luna
septembrie.

În ordinul executiv al lui Biden
se cere ca raportul sã se concentre-
ze asupra modului în care o versiu-
ne digitalã a dolarului ar putea sã
îmbunãtãþeascã “incluziunea fi-
nanciarã”. Cu alte cuvinte, accesul
de care dispun persoanele fizice ºi
companiile la produsele ºi servicii-
le de care au nevoie: tranzacþii, plã-
þi, economii, credite ºi asigurãri, li-
vrate într-un mod responsabil ºi su-
stenabil, potrivit Bãncii Mondiale.

Mai mult, analiza oficialã trebuie
sã dezvãluie care sunt implicaþiile
asupra creºterii economice ºi modul
în care monedele digitale strãine ar
putea afecta statutul dolarului ca
monedã de rezervã principalã a
lumii.

În cele din urmã, ar putea fi nevo-
ie de implementarea unei structuri
mai ferme în ceea ce priveºte regle-
mentarea industriei criptomonede-
lor într-o piaþã globalã care valorea-
zã acum în jur de 1,85 de trilioane
de dolari, a scris recent ºi The
Washington Post.

“În principiu, abordarea ameri-
canã cu privire la activele digitale

este una care încurajeazã inovaþia,
dar care ºi atenueazã riscurile pen-
tru investitori, consumatori, com-
panii, pentru stabilitatea financiarã
ºi pentru mediu”, au spus oficialii
americani, adãugând: “Suntem
conºtienþi cã «inovaþia financiarã»
în trecut, de multe ori, nu a fost în
beneficiul familiilor din piaþa
muncii, a mãrit inegalitatea ºi riscul
financiar sistemic”.

Casa Albã le-a solicitat agenþiilor
sã scoatã în evidenþã condiþiile care
ar duce la “adoptarea în masã a dife-
ritelor tipuri de active digitale” ºi ri-

scurile ºi oportunitãþile aferente.
Ordinul lui Biden le-a cerut auto-

ritãþilor de reglementare sã se con-
centreze asupra modului în care
inovaþia tehnologicã poate avea un
impact asupra obiectivului mai pu-
þin specific de a introduce crip-
to-activele “cu un ochi pe cei mai
vulnerabili” membri ai societãþii.

Casa Albã: Popularitatea
activelor digitale
faciliteazã crimele
cibernetice

Ordinul administraþiei Biden mai

aratã cã popularitatea tot mai mare a
activelor digitale ar putea creºte ri-
scul ca ele sã poatã fi folosite pentru
spãlare de bani, pentru a finanþa
grupãri teroriste ºi pentru a facilita
infracþiunile cibernetice. Astfel, ra-
portul trebuie sã detalieze felul în
care criptomonedele pot fi utilizate
în activitãþi de finanþare ilegalã ºi sã
întocmeascã un plan coordonat de
acþiune pentru atenuarea riscurilor.

Potrivit oficialilor americani,
analiza cerutã de Biden va “întãri
rolul de lider al Statelor Unite în si-
stemul financiar global ºi va proteja

eficienþa pe termen lung a instru-
mentelor critice pentru asigurarea
securitãþii naþionale, cum ar fi san-
cþiunile ºi strategia de combatere a
spãlãrii de bani”.

Invazia rusã în Ucraina a accen-
tuat eforturile Washingtonului de a
analiza atât beneficiile, cât ºi peri-
colele pe care le presupun monede-
le digitale. Guvernul ucrainean ºi
alte organizaþii care oferã ajutoare
umanitare în Ucraina au strâns zeci
de milioane de dolari din donaþii de
criptomonede de la începutul con-
flictului. Între timp, unii oficiali
americani ºi-au exprimat îngrijora-
rea cu privire la posibilitatea ca
ruºii sã foloseascã criptomonede
pentru a evita sancþiunile, deºi alþii
spun cã dimensiunea relativ micã a
pieþei ºi trasabilitatea activelor
digitale fac din aceastã opþiune
ceva imposibil de realizat pentru
ruºii vizaþi de sancþiuni.

Washingtonul, îngrijorat
cã dolarul ºi-ar putea
pierde rolul dominant în
favoarea Chinei

De asemenea, ordinul executiv îi
îndrumã pe oficialii americani din
sistemul federal sã facã o prioritate
din cercetarea ºi dezvoltarea unei
monede digitale a bãncii centrale
americane, un fel de dolar digital pe
care alte peste 100 de state din între-
aga lume, inclusiv Rusia ºi China,
cautã sã îl implementeze pentru
propriile lor monede.

Nouã þãri au emis deja monede
digitale prin banca centralã ºi alte
16, inclusiv China, au început sã îºi
dezvolte astfel de active digitale,
potrivit Consiliului Atlantic, ceea
ce i-a îngrijorat pe unii oficiali de la
Washington despre faptul cã dola-
rul ar putea sã îºi piardã rolul domi-
nant în favoarea Chinei, mai
informeazã Reuters.

Criptomonedele care primesc
susþinerea bãncilor centrale pre-
zintã riscuri care includ posibila
reducere sau eliminare a rolului de
intermediar al bãncilor. Însã, stu-

diul realizat de banca centralã a
Statelor Unite a adãugat ºi faptul
cã o versiune digitalã a dolarului
ar putea creºte popularitatea mo-
nedei americane la nivel global.

“Rolul dolarului a fost ºi va con-
tinua sã fie crucial pentru stabilita-
tea generalã a sistemului monetar
internaþional”, a spus un oficial
american, adãugând cã “monedele
digitale strãine ºi simpla introduce-
re a lor nu pune în pericol dominaþia
dolarului”.

Dubai aprobã
reglementarea
criptomonedelor ºi a
NFT-urilor

În Emiratele Arabe Unite, ºeicul
Mohammed bin Rashid, prim-mini-
stru al statului ºi lider al Dubaiului,
a aprobat o lege pentru reglementa-
rea criptomonedelor ºi a NFT-urilor
(jetoanele nefungibile).

Autoritatea de Reglementare a
Activelor Virtuale din Dubai va
monitoriza tranzacþiile digitale ºi
va proteja datele personale ale utili-
zatorilor, scrie Khaleej Times. În
plus, va fi responsabilã pentru acor-
darea de licenþe ºi reglementarea
sectorului pe teritoriul Dubaiului.

“Viitorul aparþine celor care îl
proiecteazã. Prin legea activelor
virtuale, ne dorim sã participãm la
conturarea viitorului acestui sector
aflat în continuã evoluþie”, a scris
ºeicul Dubaiului pe Twitter.

Un NFT este un activ digital care
reprezintã obiecte din lumea realã,
cum ar fi obiectele de artã, muzica,
bunurile digitale din jocuri de cal-
culator ºi videoclipurile. Ele sunt
cumpãrate ºi vândute online, de
multe ori cu ajutorul criptomonede-
lor, ºi sunt de obicei codificate cu
aceleaº i programe ca ºi
criptomonedele.

Cu toate cã existã din 2014,
NFT-urile au câºtigat recent noto-
rietate deoarece au devenit o moda-
litate din ce în ce mai popularã de a
cumpãra ºi vinde opere de artã digi-
talã. n
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Tranzacþiile cu criptomonede pe
Revolut au crescut de opt ori
l Cele mai atractive criptomonede rãmân Bitcoin, Ethereum, Ripple, Cardano ºi Stellar

U
na dintre modali-
tãþile de a investi
descoperite de cei
peste 1,6 milioane
de utilizatori rom-
âni ai Revolut este
reprezentatã de
criptomonede,

aratã compania într-un studiu tran-
smis BURSA. Potrivit studiului, în
2021 un utilizator Revolut a efec-
tuat, în medie, 14 tranzacþii cu crip-
tomonede prin intermediul aplica-
þiei. Prin Revolut se pot tranzacþio-
na în prezent pânã la 53 de token-uri
digitale, în creºtere imensã de la
doar 3 în luna mai 2018.

Potrivit Revolut, anul trecut, cele
mai atractive token-uri pentru utili-
zatori au fost Ethereum (ETH), Bit-
coin (BTC), Ripple (XRP), Carda-
no (ADA) ºi Stellar (XLM).

“BTC ºi ETH au volume ridicate
pe Revolut, dar alãturi de cele douã
mai putem menþiona Dogecoin
(DOGE), Cardano (ADA), Ripple
(XRP), ZRX, Litecoin (LTC). Toate
token-urile din portofoliu sunt di-
sponibile pentru toþi utilizatorii, in-
diferent de tipul de plan, iar clienþii
pot opta pentru plan plãtit dacã vor
sã achite un comision mai mic

(1,5% este comisionul pentru utili-
zatorii Premium ºi Metal, 2,5%
pentru Standard ºi Plus). Valoarea
minimã de la care se poate investi în
criptomonede prin aplicaþie este de
1 euro”, aratã Revolut.

Totodatã, în 2021 Revolut a înre-
gistrat de 8 ori mai multe tranzacþii
cu criptomonede decât în 2020, în
rândul utilizatorilor din România,
iar valoarea totalã a sumelor inve-
stite a crescut de 6 ori.

De asemenea, valoarea medie
anualã alocatã de un utilizator pen-
tru a cumpãra criptomonede a cre-
scut cu 63% anul trecut faþã de
2020, în timp ce numãrul de clienþi
Revolut care deþin criptomonede în
portofele digitale s-a majorat cu
27%.

“Utilizatorii noºtri sunt, de obi-
cei, interesaþi de token-urile popu-
lare. Introducerea în aplicaþie se
realizeazã doar dupã ce token-ul
trece de o analizã de risc efectuatã
intern. Dar, dat fiind interesul cre-
scut în acest tip de active, le rea-
mintim clienþilor noºtri cã to-
ken-urile intrã în categoria investi-
þiilor volatile ale cãror preþuri se
pot schimba foarte rapid. Chiar
dacã Revolut crede în extinderea

accesului la criptomonede, acest
tip de investiþie se poate sã nu se
potriveascã tuturor. De aceea, îi
îndrumãm pe clienþi sã se docu-
menteze în legãturã cu diferitele
criptomonede ºi sã analizeze riscu-
rile ºi oportunitãþile cu mare aten-
þie, înainte de a cumpãra sau a vin-
de. Clienþii ar trebui sã se raporteze
la surse independente ºi sã înveþe
care sunt diferenþele dintre to-
ken-uri ºi sã ia în calcul propriile
condiþii personale atunci când fac
tranzacþii de cumpãrare sau vânza-
re a criptomonedelor. Capitalul
este influenþat de risc ºi valoarea
criptomonedelor poate sã creascã,
dar la fel ºi sã scadã foarte repede”,
precizeazã Edward Cooper, head
of crypto la Revolut.

Profilul clientului de cripto este
un mix între persoanele experimen-
tate în plasarea investiþiilor ºi “de-
butanþi”, care sunt la prima întâlnire
cu lumea criptomonedelor, mai ara-
tã Revolut. Majoritatea investitori-
lor corespund profilului general al
utilizatorilor Revolut, având vârste
cuprinse între 18-44 ani, sunt locui-
tori ai marilor oraºe din þarã ºi
in teresa þ i de noutã þ i le d in
tehnologie.

Românii vor sã înveþe
mai multe despre
criptomonede

Conform studiului realizat de Re-
volut în ultimul trimestru al anului
trecut, 34% dintre respondenþii rom-
âni declarã cã printre obiectivele fi-

nanciare pentru anul 2022 se aflã ºi
sã înveþe despre criptomonede ºi de-
spre cum sã investeascã inteligent în
acest tip de active.

Acest obiectiv figureazã pe locul
al treilea în rândul rãspunsurile ale-
se de respondenþii români, dupã op-
þiunile “sã economisesc mai mult”

(61%) ºi “sã îmi gãsesc o sursã pasi-
vã de venituri” (39%). Dintre cei
peste 6.000 de utilizatori Revolut
din 15 þãri care au rãspuns la che-
stionar, 39% au ales ca obiectiv fi-
nanciar sã se informeze mai mult în
legãturã cu criptomonedele, în
2022. n
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Oligarhii ruºi
cautã refugiu în
criptomonede

R
ãzboiul Rusiei în
Ucraina aduce în
atenþie “primul
rãzboi cripto al lu-
mii”, în condiþiile
în care ambele
pãrþi descoperã
avantajele unui

mijloc de schimb fãrã graniþe ºi re-
guli, a scris recent Washington
Post. Fie cã vorbim despre donaþii-
le prin criptomonede fãcute pentru
ucraineni (pentru arme sau nevoi
umanitare) sau despre oligarhii
ruºi care încearcã sã eludeze san-
cþiunile vestice ºi restricþiile inter-
ne de capital, interesul pentru sec-
torul cripto este în creºtere în am-
bele þãri.

Dupã cum aratã Google, cãutãri-
le din Rusia ºi Ucraina pentru Bi-
nance, cel mai mare exchange de
criptomonede din lume, au crescut
substanþial în ultima perioadã. De
menþionat cã 11% dintre ruºi deja

deþin criptomonede, potrivit WP.
Creºterea din ultima perioadã a
preþurilor criptomonedelor ºi de-
cuplarea de acþiunile din sectorul
american de tehnologie - cu care a
existat pânã recent o relaþie de co-
relare foarte puternicã - aratã dina-
mica în schimbare a cererii pentru
criptomonede ºi faptul cã a
intervenit în piaþã un nou factor
extern.

Potenþialul pentru ieºiri de capi-
taluri din Rusia rãmâne la niveluri
foarte ridicate, de aici ºi mãsurile
instituite de banca centralã a Rusiei
care a impus un comision de 30%
pentru achiziþia de valute. Dupã
cum aratã banca americanã Citi-
group, în 2014, dupã criza provo-
catã de anexarea ilegalã a Crimeei,
au fost ieºiri de capitaluri din Rusia
în valoare de 151 miliarde de dola-
ri, iar de data aceasta ieºirile ar pu-
tea fi semnificativ mai mari având
în vedere cã actuala crizã de securi-

tate este mult mai severã. De altfel
foarte multe companii globale
ºi-au anunþat intenþia de dezinve-
stire din Rusia sau de suspendare a
activitãþilor comerciale.

Desigur, cât poate fi utilizatã
piaþa criptomonedelor în acest
scop este o întrebare deschisã. Da-
tele aratã însã cã rulajul zilnic me-
diu al pieþei spot pentru Bitcoin
este de 4,8 miliarde de dolari, la
care se adaugã tranzacþii cu produ-
se derivate cu o valoare cuprinsã
între 20 ºi 40 de miliarde de dolari,
ceea ce înseamnã cã este nevoie de
capital însemnat pentru a miºca
piaþa.

Bancherii centrali de la Washin-
gton ºi Frankfurt au declarat în ulti-
mele sãptãmâni cã este nevoie de
noi reglementãri pentru industria
cripto astfel încât sã se previnã elu-
darea sancþiunilor de cãtre Rusia ºi
oligarhii ruºi sancþionat de cãtre
guvernele din Vest. n

STUDIU DELOITTE:

“Activele digitale ar putea înlocui
monedele tradiþionale în urmãtorii
cinci-zece ani”
l Liderii de business cred cã era banilor fizici se apropie de final

A
ctivele digitale
ar putea înlocui
monedele tradi-
þionale în urmã-
torii cinci-zece
ani, sunt de pãre-
re 76% dintre li-
derii de afaceri

din întreaga lume ce activeazã în
diverse industrii. Aceºtia au parti-
cipat la cea mai recentã ediþie a stu-
diului Deloitte Global Blockchain,
ale cãrui rezultate au fost transmise
recent Redacþiei. “Aceastã viziune
este împãrtãºitã ºi de trei sferturi
dintre liderii din domeniul servicii-

lor financiare, care considerã cã
era banilor fizici se apropie de fi-
nal”, aratã studiul.

De asemenea, studiul subliniazã
cã serviciile financiare trebuie sã
accelereze procesele de moderni-
zare a produselor ºi de distribuþie a
acestora pentru a contribui la
creºterea economicã, iar 73% din-
tre participanþii la studiu se tem cã
organizaþiile vor pierde avantajul
competitiv dacã nu reuºesc sã
adopte tehnologii blockchain ºi ac-
tive digitale. În ciuda acestor pro-
vocãri, 80% dintre respondenþi
sunt optimiºti cu privire la viitoare-

le oportunitãþi de generare de veni-
turi prin tehnologia blockchain,
active digitale ºi soluþii dedicate
criptomonedelor.

Studiul mai aratã cã optimismul
cu privire la potenþialul tehnologii-
lor de tip blockchain, al activelor
digitale ºi al soluþiilor dedicate
criptomonedelor este temperat de
unele obstacole. Astfel, ºase din
zece respondenþi (63%) identificã
barierele legate de reglementare ca
fiind unele dintre cele mai mari
provocãri în folosirea bunurilor di-
gitale. Preocupãrile legate de secu-
ritate se aflã, de asemenea, printre

acestea, 71% dintre respondenþi
indicând securitatea ciberneticã
drept unul dintre cele mai mari
obstacole.

“Activele digitale transformã
industria serviciilor financiare ºi
alimenteazã ecosistemul financiar
cu noi modele de business cu sco-
pul de a facilita tranziþia cãtre
noua erã a banilor. În acest con-
text, modul în care instituþiile fi-
nanciare vor reuºi sã se reinvente-
ze ar putea fi cheia pentru stimula-
rea creºterii economice. Chiar
dacã blockchain-ul este o tehnolo-
gie relativ nouã, aceasta câºtigã
popularitate ºi în România, aºa
cum se întâmplã ºi la nivel mon-
dial. Startup-urile merg dincolo de
utilizarea blockchain în domeniul
serviciilor financiare, pentru crip-
tomonede, ºi încep sã foloseascã
aceastã tehnologie pentru a crea
soluþii dedicate unor sectoare pre-
cum sãnãtate sau retail, o tendinþã
care ar putea contribui la apariþia
unei noi generaþii de unicorni în
viitor”, spune Andrei Ionescu,
partener coordonator pe consul-
tanþã ºi managementul miscului la
Deloitte România.

Studiul evidenþiazã, de aseme-
nea, cã liderii din domeniul servi-
ciilor financiare din toatã lumea
vãd folosirea activelor digitale ºi a
tehnologiilor de tip blockchain ca o
prioritate strategicã în prezent, dar
ºi în viitorul apropiat, aproximativ
80% dintre participanþii la studiu
susþinând cã activele digitale vor
deveni importante pentru industrii-
le pe care le reprezintã pânã în
2023. Mai mult, organizaþiile din
domeniul serviciilor financiare ar
putea fi nevoite sã identifice noi
modele de business, subliniazã stu-
diul, cum ar fi custodia de instru-
mente financiare (45%), noi canale
de platã (42%) ºi diversificarea
investiþiilor/portofoliilor (41%).

În plus, studiul evidenþiazã fap-
tul cã utilizarea activelor digitale
este o modalitate bunã de a simpli-
fica plãþile, un proces care în pre-

zent este foarte fragmentat ºi com-
plex, 42% dintre respondenþi
afirmând cã noile opþiuni de platã
vor juca un rol foarte important în
domeniul activelor digitale din
cadrul organizaþiilor lor.

Potrivit Deloitte, cea mai recen-
tã ediþie a studiului Deloitte Global

Blockchain a fost realizatã în
rândul a aproximativ 1.300 de di-
rectori executivi din diferite indu-
strii – servicii financiare, sectorul
public ºi guvernamental, tehnolo-
gie, media ºi telecomunicaþii, sãnã-
tate – care activeazã în America,
Europa, Asia ºi Africa. n
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LYN ALDEN, ECONOMIST:

“Criptoactivele oferã opþiuni
indivizilor când guvernele
încep sã schimbe legea contrar
ideii de libertate”

S
ituaþia tensionatã
din Canada, din
luna februarie,
dintre guvern ºi
protestatarii din
“Convoiul Liber-
tãþii”, a scos în evi-
denþã beneficiile

pe care le oferã criptomonede, por-
tofelele digitale ºi serviciile finan-
ciare asociate care au la bazã tehno-
logia blockchain, aratã într-o posta-
re pe Twitter Lyn Alden, economist
ºi fondator al Lyn Alden Inve-
stment Strategy.

Pe fondul blocãrii capitalei Otta-
wa de cãtre protestatari, guvernul
canadian a implementat o Lege pri-
vind situaþiile de urgenþã - utilizatã
pânã acum doar în situaþii de con-
flicte militare - ºi a dispus bãncilor
ºi altor instituþii ce oferã servicii fi-
nanciare sã blocheze conturile ºi
banii celor afiliaþi protestelor ºi ce-
lor care sunt “prinºi” cã doneazã
bani cauzei protestatarilor.

Totodatã, Înalta Curte din Onta-
rio, capitala Canadei, a dispus un
ordin cãtre furnizorii de criptomo-
nede ºi portofele digitale sã bloche-
ze la rândul lor conturile utilizatori-
lor implicaþi în “Convoiul Libertã-
þii”. Însã compania Nunchuk, care
oferã portofele digitale pentru Bit-
coin, a anunþat cã nu poate sã ducã
la îndeplinire ordinul ca urmare a
naturii criptoactivelor.

În rãspunsul transmis Înaltei
Curþi din Ontario, compania cana-
dianã aratã cã Nunchuk este o firmã
de portofele ce oferã custodie pro-

prie a instrumentelor financiare -
fiind doar furnizor de software -, nu
o firmã de intermediere financiarã.

“Software-ul nostru poate fi folo-
sit gratuit. Permite oamenilor sã eli-
mine posibile erori ºi sã stocheze
Bitcoin în cel mai sigur mod posi-
bil, în acelaºi timp în care oferã con-
fidenþialitate. Nu colectãm infor-
maþii de identificare a utilizatorilor
dincolo de adresele lor de email ºi
nu deþinem nicio cheie (pentru por-
tofele). Ca urmare: 1. nu putem

«îngheþa» activele utilizatorilor
noºtri; 2. nu putem «preveni» muta-
rea lor; 3. nu avem informaþii sau
cunoºtinþe despre «existenþa, natu-
ra, valoarea ºi locaþia» activelor uti-
lizatorilor noºtri. Toate acestea prin
modul de funcþionare al tehnolo-
giei. Vã rugãm sã cãutaþi cum fun-
cþioneazã serviciile de custodie
proprie ºi cheile private”, se aratã în
rãspunsul publicat de companie pe
pagina sa de Twitter ºi transmis
Înaltei Curþi din Ontario, Canada.

Lyn Alden, economist ºi fondator
al Lyn Alden Investment Strategy,
explicã cã serviciile financiare de
custodie permit guvernelor sã blo-
cheze conturi bancare direct, iar ul-
terior sã stabileascã cine este vino-
vat sau nevinovat. În schimb, servi-
ciile precum Nimchuk oferã opþiuni
indivizilor “când guvernele încep
sã schimbe legea într-un mod
contrar ideii de libertate”.

“Banii aflaþi în custodie (la o ban-
cã) de multe ori nu pot fi retraºi

dintr-o jurisdicþie dacã, pentru ori-
care motiv, statul de drept eºueazã
în jurisdicþia respectivã. Banii aflaþi
în custodie proprie (prin servicii fi-
nanciare de custodie proprie – n.r.)
pot fi retraºi dintr-o jurisdicþie dacã
individul este capabil sã se mute în
altã parte, iar uneori chiar ºi dacã nu
poate. Nu este o chesiune de «dre-
apta sau de stânga», este de ajuns sã
îþi imaginezi cã cel mai detestat po-
litician câºtigã alegerile urmãtoare
sau poate pe cele ce vor urma. Ma-

joritatea oamenilor sunt în favoarea
regulilor statului de drept, dar între-
barea este «care reguli?». Prin ur-
mare, Bitcoin ºi criptomonedele nu
sunt despre «eludarea legii», ci mai
degrabã despre forþarea guvernelor
de a acþiona în conformitate cu le-
gea ºi despre oferirea de opþiuni de
mobilitate (financiarã) indivizilor
atunci când guvernele încep sã
schimbe legea într-un mod contrar
ideii de libertate”, explicã Alden pe
contul ei de Twitter. n

STUDIU TRADESILVANIA:

“Din zece persoane care au auzit
de criptomonede, patru deþin sau
au deþinut astfel de active”
l Potrivit studiului, 84% dintre români doresc sã achiziþioneze criptomonede în viitor l Tradesilvania: “Studiile demonstreazã faptul cã
românii sunt în plinã adopþie la scarã largã a criptomonedelor” l 20% din respondenþii care au auzit de NFT-uri deþin astfel de jetoane

D
in zece persoane
care au auzit de
criptomonede, pa-
tru deþin sau au
deþinut criptomo-
nede în trecut,
aratã un sondaj re-
alizat de compa-

nia de cercetare de piaþã Ipsos pen-
tru Tradesilvania ºi publicat în data
de 18 februarie de platforma cripto.

În 2018, un alt studio ING/Ipsos
a arãtat cã 75% din români au auzit
de criptomonede, procent superior
mediei europene care se situa în
urmã cu 4 ani la 66%. Studiul de
piata Ipsos din 2022 a identificat
însã faptul ca majoritatea - 96% din
respondenþi - adulþilor români, co-
nectaþi la internet, au auzit de
criptomonede.

“Studiul (din 2018 al) ING aratã
cã 12% dintre români au rãspuns
pozitiv la întrebarea despre deþine-
rea de cripto, un procent superior
faþã de respondenþii din Franþa sau
Germania. Studiul de piaþã Trade-
silvania din 2022 aratã faptul cã de-
þinerea cripto în România a avut o
creºtere semnificativã în ultimii
ani: din 10 persoane care au auzit de

criptomonede, 4 deþin sau au
deþinut criptomonede”, aratã
platform cripto.

Totodatã, în 2018 ING identifica
o pondere de 38% cu privire la in-
tenþia de cumpãrare a criptomone-
delor în România. Studiul din 2022

contureazã însã o creºtere spectacu-
loasã înregistratã de ecosistemul
cripto în România: dintre cei care
au auzit de cripto, 84% intenþionea-
zã sã achiziþioneze criptomonede în
viitor.

“Modul în care percep românii

criptomonedele s-a schimbat în
mod semnificativ în ultimii ani. În
2018, 43% din respondenþii studiu-
lui ING credeau cã bunurile digitale
reprezintã viitorul mijloacelor de
platã. În cadrul studiului Tradesil-
vania, în 2022, 65% din responden-

þii care deþin criptomonede sunt de
acord cã ecosistemul cripto repre-
zintã viitorul mijloacelor de platã.
Studiul Tradesilvania/Ipsos prezin-
tã ºi o evoluþie relevantã când vine
vorba de percepþia românilor de-
spre potenþialul cripto ca investiþie
esenþialã. De la o pondere de 41%,
identificatã de studiul ING, entu-
ziasmul pentru criptomonede ca in-
strument de investiþii a crescut la
66%”, aratã studiul Tradesilvania,
în care se adaugã cã 45% dintre
români doresc ca bãncile din Rom-
ânia sã ofere servicii cripto.

Cripto exchange-ul mai adaugã
cã studiile “demonstreazã faptul cã
românii sunt în plinã adopþie la sca-
rã largã a criptomonedelor”.

“Procentul de 84% de români
care doresc sã achiziþioneze cripto-
monede în viitor reprezintã o
schimbare în mentalitatea financia-
rã ºi un interes ridicat pentru un si-
stem financiar alternativ. În acelaºi
timp, procentul ridicat care doreºte
implicarea bãncilor în ecosistemul
cripto indicã spre faptul cã românii
doresc ca tranziþia spre finanþele
descentralizate sã se facã împreunã
cu instituþiile financiare consacra-

te”, mai aratã Tradesilvania.

50% din românii cu

acces la internet au auzit

de NFT-uri

Un al t s tudiu rea l iza t de
Ipsos/Tradesilvania, de data acea-
sta cu privire la zona de jetoane ne-
fungibile (NFT – Non Fungible To-
kens), aratã cã 50% din românii cu
acces la internet au auzit de
NFT-uri. Potrivit studiului, ponde-
rea este semnificativ mai mare în
rândul celor care sunt familiarizaþi
cu criptomonedele, celor care deþin,
au deþinut sau intenþioneazã sã deþi-
nã active cripto.

În acelaºi timp, 20% din respon-
denþii care au auzit de Non Fungible
Tokens deþin astfel de jetoane ne-
fungibile.

“Din nou, ponderea este ridicatã
în rândul românilor care deþin sau
au deþinut criptomonede. Studiul
mai subliniazã interesul românilor
pentru NFT, având în vedere cã 4
din 5 respondenþi care au auzit de
NFT intenþioneazã sã achiziþioneze
Non Fungible Tokens”, aratã Tra-
desilvania. n

KPMG Canada a
cumpãrat Bitcoin ºi
Ethereum
KPMG Canada, una din companiile de audit din aºa-numitul Big Four, a cumpã-

rat în luna februarie Bitcoin ºi Ethereum în semn de angajament faþã de adopþia

tehnologiilor emergente ºi a clasei de active, potrivit unui anunþ al companiei.

Aceasta este prima investiþie directã în criptoactive a companiei, care aratã cã

expunerea include ºi alte investiþii pentru contracararea amprentei de carbon pe

care o presupune minarea celor douã criptomonede, investiþii în concordanþã cu

politica ºi angajamentele ESG.

“Criptoactivele reprezintã o clasã de active în fazã de maturizare. Investitori pre-

cum fonduri de hedging, fonduri de tip «family office», fonduri de pensii ºi asigura-

tori îºi cresc din ce în ce mai mult expunerea pe criptoactive, iar serviciile financia-

re tradiþionale precum cele bancare, de consultanþã ºi de brokeraj exploreazã ofe-

rirea de produse ºi servicii ce vizeazã criptoactive. Aceastã investiþie reflectã cre-

dinþa noastrã cã adopþia instituþionalã a criptoactivelor ºi a tehnologiei blockcha-

in va continua sã creascã ºi va deveni o parte integrantã a mixului de active”, ex-

plica investiþia Benjie Thomas, directorul general al KPMG Canada.

Kareem Sadek, partener la KPMG Canada pe noul departament de criptoactive

ºi servicii blockchain, adaugã cã “industria de criptoactive continuã sã creascã

ºi sã se maturizeze ºi trebuie sã fie luatã în considerare de investitorii instituþio-

nali ºi de societãþile care oferã servicii financiare”. n
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Criptomonedele, cântecul de sirenã
al pieþelor pentru investitorii noi
l Ben Madadi, investitor: “Într-o confruntare realã între monedele naþionale ºi cripto, monedele naþionale vor avea de partea lor legislativele naþionale”
l Aurelian Dochia, analist economic: “Criptomonede vor putea fi numite monede reale în momentul în care vei putea sã-þi plãteºti impozitele ºi taxele
cu ele” lMarius Alexe, investitor: “Într-o lume în care lupta împotriva spãlãrii banilor este tot mai durã ºi în care se cautã metode prin care sã se
creascã gradul de colectare a taxelor, domeniul cripto nu are cum sã mai rãmânã nereglementat pentru mult timp” l Claudiu Cazacu, consulting
strategist XTB România: “Statele pregãtesc deja alternative la Bitcoin ºi criptomonede, vãzute a fi proiecte energofage”

C
riptomonedele sunt
vãzute adesea prin ra-
portare la randamen-
tele ridicate pe care
le-au oferit în ultimii
ani. În ultima perioa-
dã, odatã cu criza
energeticã, toleranþa

guvernelor faþã de cripto a scãzut, în
condiþiile în care Bitcoin ºi celelalte
criptomonede sunt vãzute ca proiecte
energofage. Apariþia a tot mai multor
criptomonede ºi explozia pieþei
NFT-urilor ºi implicit utilizarea ace-
stui market-place inclusiv de cãtre
artiºti plastici sau muzicali a adus, însã,
în atenþie posibila trecere în mainstre-
am a tehnologiei blockchain.

Totodatã, vin tare din spate monedele
digitale suverane, monede emise de bãn-
cile centrale care încearcã sã preîntâmpi-
ne o extindere prea mare a criptomone-
delor în rândul populaþiei. Mai multe
bãnci centrale sunt în faze avansate cu
astfel de proiecte, care par sã prindã im-
portanþã inclusiv într-un context geopo-
litic din ce în ce mai tensionat la nivel
internaþional.

Ziarul BURSA a vorbit cu mai mulþi
specialiºti ºi investitori de la noi despre
perspectivele cripto, caracteristicile ace-
stei pieþe ºi despre monedele digitale su-
verane. Aceºtia sunt în general de pãrere
cã activele cripto nu au o utilitate foarte
mare în prezent, scopul lor fiind unul
preponderent speculativ, iar monedele
digitale naþionale reprezintã elemente
dintr-un viitor mai îndepãrtat.

Aurelian Dochia, analist
economic: “Blockchain-ul
poate sã îmbunãtãþeascã
foarte mult funcþionarea
sistemului financiar sau sã
deschidã noi aplicaþii”

Analistul economic Aurelian Dochia
este de pãrere cã discuþia despre monede
digitale suverane este încã la un nivel su-
perficial. În acelaºi timp, Dochia consi-
derã cã criptomonedele apãrute în ultimii
ani au rolul de instrument de plasament
ºi investiþie.

Aurelian Domnia sa ne-a spus: “Pe de
o parte, moneda electronicã existã deja
de multã vreme - toate operaþiunile bãn-
cilor centrale ºi toate operaþiunile între
bãnci ºi persoane fizice ºi furnizori ºi aºa
mai departe sunt în mare mãsurã fãcute
în sistem electronic. Existã un registru de
monedã virtualã chiar pe banii pe care
i-am avut pânã acum. O bancã dã un or-
din altei bãnci, transferul se face între
computere, totul electronic, iar bãncile
centrale opereazã la fel. Din punctul ace-
sta de vedere situaþia unor þãri cum este
Suedia, în care aproape toate tranzacþiile

se fac numai cu carduri ºi nu prea mai
existã numerar în tranzacþii, este o formã
a unei lumi cu monedã virtualã. Ce a apã-
rut în ultima vreme, noile monede virtua-
le, acestea sunt instrumente de plasa-
ment ºi investiþie care trebuie sã recu-
noaºtem cã sunt speculative. Succesul
lor depinde de cât de multã lume îi va
accepta, în ce condiþii ºi ele pot oricând
sã nu mai fie recunoscute”.

Acesta a subliniat volatilitatea mare
pe care o presupune investiþia în astfel de
active. Totodatã, Dochia a precizat cã un
sistem de monede digitale de stat ar pu-
tea scoate din ecuaþie bãncile comercia-
le. Totul depinde de cum este gândit
sistemul, a punctat analistul.

“În momentul de faþã aceste monede
nu sunt la propriu monede, nu îndepli-
nesc toate condiþiile de a juca acest rol.
Existã într-adevãr o preocupare din par-
tea bãncilor centrale de a scoate monede
virtuale suverane - banca centralã din
China cred cã este în cel mai avansat pro-
ces, este într-o fazã de folosire experi-
mentalã. Dar ºi aici sunt unele probleme:
una dintre ele este aceea cã, într-o anumi-
tã variantã a acestei monede virtuale, tot
sistemul financiar-bancar nu îºi mai are
rostul. Fiecare persoanã are practic un
cont deschis la banca centralã ºi banca
centralã devine cea care face toate opera-
þiunile pe care în mod tradiþional pe fãce-
au bãncile comerciale ºi cele intermedia-
re de pe piaþã, inclusiv creditãri. Pur ºi
simplu fiecare om este asociat cu un cont
al bãncii centrale. Asta ridicã ºi foarte
multe probleme stânjenitoare de confi-
denþialitate, de privacy. Sunt multe pro-
bleme care pot sã aparã într-un asemenea
sistem” a precizat Aurelian Dochia.

Potrivit acestuia, existã ºi posibilitatea
ca banca centralã sã deschidã conturi
doar pentru bãncile comerciale, iar ace-
stea sã ofere servicii mai departe clienþi-
lor aºa cum se întâmplã acum. Domnul
Dochia a mai punctat cã tehnologia din
spatele criptomonedelor, blockchain-ul,

poate sã îmbunãtãþeascã foarte mult fun-
cþionarea sistemului actual sau sã deschi-
dã noi aplicaþii: “Oricum, rolul ºi puterea
bãncilor centrale într-un asemenea si-
stem este mult mãritã. Nu cred cã pânã
acum este clar încotro o vor lua lucrurile.
Evident cã ceea ce stã la baza acestei in-
venþii informatice, care stã la baza noilor
monede virtuale, Bitcoin ºi celelalte,
anume tehnologia blockchain, aceasta
este o inovaþie care poate sã îmbunãtãþe-
ascã foarte mult fie funcþionarea siste-
mului actual, fie sã deschidã multe alte
aplicaþii. Existã de exemplu posibilitatea
de a face contracte inteligente pe
blockchain, cu executare instantanee,
automatã, în anumite condiþii. Existã po-
sibilitãþi, dar pãrerea mea este cã este
încã neclarã situaþia. Toate experimente-
le care au fost fãcute pânã acum nu au
dus la o clarificare a modului în care se
pot utiliza în diverse domenii astfel de
inovaþii. Asta nici nu înseamnã cã nu au
un viitor, dar nici nu este asigurat acest
viitor aºa cum am vãzut cã spun mulþi
entuziaºti”.

Acesta a conchis, spunând cã aceste
criptomonede nu vor putea fi numite
“monede reale decât în momentul în care
vei putea sã-þi plãteºti impozitele ºi
taxele cu ele”.

Claudiu Cazacu, consulting
strategist XTB România:
“Statele pregãtesc
alternative la Bitcoin, vãzut a
fi un proiect energofag”

Claudiu Cazacu, consulting strategist
în cadrul casei de brokeraj pe burse inter-
naþionale XTB România, aratã într-un
articol transmis Redacþiei cã statele lumii
pregãtesc deja alternative la Bitcoin ºi
criptomonede, vãzute a fi proiecte
energofage.

“China intenþioneazã sã promoveze
utilizarea internaþionalã a yuanului digi-
tal, ceea ce ar putea duce la diminuarea

ponderii dolarului american în cadrul
tranzacþiilor transfrontaliere. China este
înaintea altor blocuri majore în privinþa
implementãrii unei variante digitale a
monedei sale. Yuanul digital este deja
utilizat pentru a efectua plãþi în econo-
mia realã, deºi deocamdatã în volume li-
mitate. Comparativ, în SUA, Rezerva
Federalã studiazã din 2021 introducerea
dolarului digital ºi a publicat deja o listã
de aspecte pro ºi contra acestora”, notea-
zã Cazacu.

Acesta adaugã cã Europa a fãcut valu-
ri recent când a propus reguli care ar fi
putut, efectiv, interzice Bitcoin, Ethere-
um ºi alte criptomonede bazate pe algo-
ritmul “proof of work” (PoW).

“Parlamentul European avea în vede-
re consumul uriaº de energie pentru a
menþine reþeaua funcþionalã: doar pentru
Bitcoin acesta este estimat, la nivel
anual, la 204,5 TWh (sau 204,5 milioane
de MWh), între nivelul consumat într-un
an întreg în Thailanda ºi cel al Turciei,
dar cu mult peste Polonia, Suedia sau
Olanda. Tot potrivit Digiconomist, emi-
siile de dioxid de carbon ar fi estimate la
114 milioane de tone anual, aproape de
emisiile Republicii Cehe”, precizeazã
analistul XTB România.

Potrivit acestuia, deºi propunerea nu a
trecut de votul Parlamentului European,
apãrut în condiþiile unei preocupãri tot
mai ridicate pentru calitatea mediului,
este probabil ca ea sã revinã în actualitate.

Potrivit lui Claudiu Cazacu, utilizarea
unor noi moduri de a crea ºi introduce
monedã poate ajuta pieþele financiare.
Acesta mai aratã cã Ethereum are în vede-
re schimbarea algoritmului de funcþiona-
re într-unul mult mai puþin costisitor ener-
getic, însã procesul este unul de duratã,
care a înregistrat deja anumite întârzieri.
“Speranþele sunt totuºi ridicate pentru tre-
cerea de la PoW (proof of work) la PoS
(proof of stake) în aceastã varã”, sublinia-
zã analistul XTB România.

Cazacu puncteazã cã preºedintele

american Joe biden a cerut autoritãþilor
federale, printr-un ordin executiv din 9
martie, sã studieze riscurile ºi beneficiile
criptomonedelor. Astfel, vor fi analizate
domenii precum protecþia consumatori-
lor, stabilitatea financiarã, activitãþile ili-
cite, competitivitatea SUA, incluziunea
financiarã ºi inovarea responsabilã.

“Mãsura rãspunde unor nevoi ºi soli-
citãri vechi ale industriei, care doreºte
claritate ºi un set de reguli unificat. Com-
panii precum BlockFi ºi Coinbase au in-
trat în vizorul SEC pentru produse care
ofereau forme de credit sau depozite re-
munerate, însemnând o extindere tot mai
pronunþatã în domeniul finanþelor tradi-
þionale”, aratã specialistul, adãugând cã,
în timp, monedele digitale emise de bãn-
cile centrale ar putea face o concurenþã
tot mai robustã proiectelor iniþiale din
domeniul cripto.

Ben Madadi, investitor
individual: “Piaþa cripto
reprezintã cea mai mare
bulã speculativã”

Ben Madadi, investitor individual,
considerã cã piaþa cripto reprezintã cea
mai mare bulã speculativã care existã în
momentul de faþã în pieþele financiare.

“Eu nu cred în adevãratul sens în crip-
toactive. Consider cripto în general, cel
puþin în acest moment, cea mai mare
bulã speculativã care existã. A cumpãra
cripto, în principiu, este un pariu împo-
triva monedelor naþionale. Acest pariu
mi se pare unul extrem de riscant, având
în vedere cã într-o confruntare realã între
monedele naþionale ºi cripto, monedele
naþionale vor avea de partea lor legislati-
vele naþionale”, ne-a spus investitorul.

În ceea ce priveºte reglementarea crip-
to, acesta este de pãrere cã este imperativ
sã se ia toate mãsurile necesare pentru a
nu permite folosirea lor pentru transferuri
ilegale, sau pentru spãlare de bani.

“Autoritãþile naþionale din þãrile mari

sau dezvoltate au început deja ºi vor con-
tinua sã ia mãsurile necesare în acest
sens”, subliniazã Madadi.

Marius Alexe, investitor
individual: “Elementul
diferenþiator al acestei pieþe
nu este tehnologia din spate,
ci anonimitatea”

Marius Alexe, investitor individual,
aratã cã elementul diferenþiator al acestei
pieþe nu este tehnologia din spate, ci ano-
nimitatea. Acesta considerã cã piaþa
cripto a tot crescut în ultimii ani, ca ur-
mare a randamentelor din trecut, care au
dat speranþe de îmbogãþire rapidã, iar
când actualii utilizatori vor vedea cã nu
s-au îmbogãþit îºi vor vinde criptomone-
dele ºi preþurile vor scãdea, iar moda
cripto o sã treacã.

“Acest avantaj al anonimitãþii a atras o
mulþime de bani negri în cripto. Dacã
vreau sã transfer 10.000 de euro, banca
îmi cere documente justificative ºi de la
anumite sume mã raporteazã automat la
Oficiul Naþional de Prevenire ºi Comba-
tere a Spãlãrii Banilor. Dar dacã am
strâns cripto din activitãþi ilicite ºi vreau
sã transfer echivalentul în cripto a unui
milion de euro în Rusia, nu o sã afle ni-
meni”, ne-a spus investitorul.

Acesta considerã cã, într-o lume în care
lupta împotriva spãlãrii banilor este tot mai
durã ºi în care se cautã metode prin care sã
se creascã gradul de colectare al taxelor,
domeniul cripto nu are cum sã mai rãmânã
nereglementat pentru mult timp.

“Reglementarea nu este greu de reali-
zat, avem deja exempul pariurilor online,
care nu pânã de mult erau ºi ele în «Ve-
stul sãlbatic». Acum casele de pariuri
care nu sunt autorizate într-o anumitã
þarã nu pot fi accesate de acolo, iar cele
autorizate reþin impozitul la sursã”, aratã
Alexe.

Investitorul adaugã cã piaþa cripto ºi-a
clãdit popularitatea prin creºterile spec-
taculoase din trecut, creºteri care “au dat
multora speranþe de îmbogãþire”.

“Creºterile au fost spectaculoase la
început pentru cã s-a plecat de la zero ºi
volumele erau mici, dar oricât de mari ar
fi volumele ºi evaluãrile, fãrã garanþii,
valoarea intrinsecã a criptomonedelor
rãmâne zero. Din moment ce cripto nu
produce nimic, vor fi creºteri atâta timp
cât vor întra bani noi în joc. Când actualii
utilizatori vor vedea cã nu s-au îmbogã-
þit, îºi vor vinde criptomonedele ºi preþu-
rile vor scãdea ºi moda cripto o sã
treacã”, spune Marius Alexe.

Potrivit acestuia, este posibil ca apoi
sã aparã “criptomonedele 2.0, care vor fi
reglementate, vor avea în spate þãri sau
corporaþii ºi care nu vor avea problemele
pe care le au actualale criptomonede”.n


