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CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd bani atunci
cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va
asumati riscul ridicat de a va pierde banii.
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CUM SA CITESTI ACEST RAPORT

Orizont: T4 2026 (octombrie-decembrie). Orientarea pentru fiecare piata reprezintad perspectiva directionald a autorului pentru
acest trimestru, nu o recomandare de cumparare sau de vanzare. Nivelurile-cheie sunt puncte de referinta tehnice. Datele de
piata se refera la prima saptdmana a lunii octombrie 2026, cu exceptia cazului in care se specifica altfel; cifrele privind
performanta reprezinta randamentele de pret.

ASCENDENT NEUTRU DESCENDENT VOLATIL
Directia asteptata pentru T4 este in Fara un avantaj directional clar Directia asteptata pentru T4 este in Fluctuatii ample probabile; directie
crestere pentru T4 scadere incerta

RAMAI LA CURENT

Perspectivele din acest raport sunt actualizate pe parcursul trimestrului in previziunile si predictiile de pret NAGA pentru
valute, actiuni, marfuri si criptomonede: haga.com/ro/news-and-analysis/categories/forecast
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bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.

Pagina 2


https://naga.com/ro/news-and-analysis/categories/forecast/page/1

OCTOMBRIE 2026

Py
’ NAGA Perspectivele pietei pentru T4 2026 - Dolarul decide

01 T4 PE SCURT

T4 pe scurt

T4 2026 a debutat cu indicii americani la maxime istorice, cu Fed care a majorat dobanzile
pentru prima data din 2023, cu randamentul obligatiunilor de stat pe 10 ani peste 5% si cu
pretul petrolului Brent aproape de 100 de dolari. in spatele aparentelor, raliul actiunilor a

incetinit, iar dolarul american a inceput sa se aprecieze din nou la inceputul lunii septembrie.
Dolarul este numitorul comun al acestui trimestru: evolutia DXY, indiferent daca va depasi
pragul de 102,50 sau va intra intr-o faza corectiva, va da tonul pentru aur, argint, actiuni si
criptomonede.

25%

Scenariul 1: puterea dolarului continua

25%

Scenariul 2: corectie a dolarului

50%

Scenariul 3: mediu de aversiune fata de risc —
risk-off (cel mai probabil)

3,75-4,00% 5,27% 46%

Randamentul titlurilor de stat

72,7%

Gradul de refacere a rezervelor de

Intervalul-tinta al dobanzii de

referintd Fed dupa majorarea din

americane pe 10 ani (inceputul

Actiunile din S&P 500 situate
peste media lor pe 200 de zile

gaze din UE la 4 oct. (media pe

16 sept. lunii octombrie) (inceputul lunii octombrie) cinci ani ~ 87%)
14 0CT 28 0CT 29 0CT 3Nov 9 DEC 17 DEC
IPC SUA FOMC BCE eeac FOMC + proiectii BCE - BoE

intermediare SUA

Probabilitdtile scenariilor: Frank Walbaum. Date-cheie: Rezerva Federald, BCE, Banca Angliei, Biroul de Statisticd a Muncii din SUA. Calendarul complet in

capitolul 10.

Tablou comparativ pe clase de active

Orientare T4

Nivel-cheie

Factor principal

Ce ar schimba perspectiva

VALUTE

Traiectoria Fed, datele din

Date slabe din SUA care sa

Dolarul american (DXY) ASCENDENTA corectie posibil3 102,50 SUA, diferentialul de reaprinda sperantele de
randament relaxare monetara
EUR/USD DESCENDENTA vulnerabil 11150 Ffed vs. BCE, riscul fiscal o} BCE_ mai restrlctl\{a )
---------- din Franta (hawkish), o corectie a dolarului
. Un buget credibil (ascendent);
GBP/USD NEUTRA testul bugetului 1,31450 - 1,3300 BoE vs. F?d’ b'ugetul din tensiuni pe piata gilt-urilor
——————————— 28 oct., gilt-urile
(descendent)
USD/JPY ASCENDENTA risc de interventie 160 - 164 Dn‘erenpalu! de dobéanda Noi |nt'e|jvent|| valutare ale
---------- ’ SUA-Japonia, dolar ferm Japoniei
MARFURI
< 4.000 USD - Dolarul, randamentele O scadere sustinutd sub 4.000
Aur ASCENDENTA pe termen lung 4.650 USD reale, Fed usD
Argint ASC.I.ENDE‘NTAV pe termen lung, 55 USD Aur‘ul, cererea industriala, O.vanzare masiva si brusca pe
------- volatilitate ridicata actiunile pietele de actiuni
Petrol Brent VOLATILA impulsul slabeste 100 USD Stramtogrea Ormuz, O strapungere diplomatica in
------------- v OPEC+, iarna Golf
WIRRIER) ER S0, O iarna blanda si fluxuri
VOLATILA priméa de iarna 3,50 USD rezervele, exporturile de H

GNL

constante de GNL
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Orientare T4 Nivel-cheie Factor principal Ce ar schimba perspectiva

ACTIUNI SI CRIPTOMONEDE

Actiuni americane (S&P NEUTRA indice puternic, Profiturile d“? IA'~ Extinderea amplorii PIEIEI
.......................... y 7.600 amploarea pietei, (ascendent); saturatia IA
500) amploare slaba
______ randamentele (descendent)
DAX NEUTRA risc de scadere 24.500 Apetm‘JI global pgntru risc, Un ep|§od risk-off ar lovi mai
----- costurile energiei puternic DAX

% o . O corectie a dolarului
Bitcoin NEUTRA supracumparat; intai o 81.000 USD Dolarul, fluxurile ETF, (ascendent); risk-off
________ resetare reglementarea

(descendent)

Sursa: analiza NAGA. Orientarea reflectd perspectiva directionald a autorului pentru T4 2026 si nu constituie o recomandare.

02 REZUMAT

Rezumat

Trimestrul al patrulea din 2026 va fi definit, cel mai probabil, de un dolar puternic, de schimbari in
asteptarile privind politica Rezervei Federale si de un context de piata in care evolutia indicilor
principali nu reflecta neaparat soliditatea generala a pietei.

Trendul pe termen lung al dolarului american raméane pozitiv, desi evolutia recenta a devenit excesiva, iar o
corectie temporara nu trebuie exclusa. O depasire sustinuta a pragului de 102,50 de catre DXY ar intari
scenariul ascendent si ar putea deschide calea pentru noi cresteri.

in acelasi timp, datele mai slabe privind ocuparea fortei de muncé din SUA ar putea pune Rezerva Federald
intr-o pozitie mai prudenta. Desi o houa majorare imediatd a dobanzii nu este neaparat asteptata in
octombrie, pietele ihca anticipeaza in preturi o noua miscare pana in decembrie, iar reactia Fed la noile
date privind inflatia si ocuparea fortei de munca va ramane esentiald pentru valute, marfuri si actiuni.

Aurul raméne structural ascendent, nivelul de 4.000 USD pe uncie reprezentand un prag psihologic si

reactioneze mai agresiv la schimbarile apetitului pentru risc.

Pietele de actiuni prezintd o imagine mai fragmentata. Desi principalii indici americani raman puternici,
amploarea pietei s-a redus, iar cresterea se concentreaza din ce ih ce mai mult pe anumite sectoare si
titluri. In cazul in care entuziasmul legat de IA isi pierde din avant, riscul unei corectii mai ample ar putea
creste.

Prin urmare, pentru T4, intrebarea cheie nu este pur si simplu daca pietele vor creste sau vor
scadea, ci daca trendurile actuale se pot extinde si daca vor fi sustinute in continuare de
factorii fundamentali.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Spread-uri si swap-uri cu pana la 30% mai mici

Piete mari. Spread-uri mai mici.

Tranzactioneaza pe pietele din acest raport cu spread-uri si swap-uri reduse pentru valute, indici, marfuri, actiuni si
criptomonede, totul intr-o singura aplicatie.

EUR/USD Aur Petrol WTI
dela de la de la

Vezi toate spread-urile la

onditiile

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Retrospectiva T3: piete puternice, dar tot mai
inegale

Trimestrul al treilea a [asat investitorii cu o imagine oarecum contradictorie. Principalii indici bursieri
americani au rdmas rezilienti, sustinuti in special de companiile de tehnologie si de cele legate de IA. Cu
toate acestea, performanta pietei ih ansamblu a fost considerabil mai putin convingatoare. O parte
semnificativa a pietei nu a participat la raliu, ceea ce ridica semne de intrebare privind sustenabilitatea
trendului actual.

Aceasta distinctie va fi importanta in trimestrul al patrulea. Un indice in crestere nu inseamna neaparat ca
piata subiacentd este, in ansamblu, stabila. Daca un numar tot mai mic de actiuni continua sa determine
cresterile, piata devine din ce in ce mai dependenta de un numar mic de companii cu capitalizare mare.

Acelasi lucru este valabil si pentru valute si marfuri. Dolarul american si-a recastigat forta semnificativa de
la inceputul lunii septembrie, in timp ce aurul ramane aproape de niveluri ridicate din punct de vedere

istoric. Acest lucru creeaza un mediu neobisnuit in care dolarul puternic, preturile mari ale marfurilor si
evaluarile ridicate ale actiunilor pot coexista.

Elementul-cheie pentru T4 va fi daca aceste trenduri continua sau daca pietele ihcep sa se reechilibreze.

T3 in cinci titluri
Acest trimestru a fost marcat de cinci evenimente care au stabilit punctul de plecare pentru T4:

» Fed a majorat dobanda pentru prima data dupa 2023. Intervalul-tinta a crescut cu 25 de puncte de
baza, la 3,75-4,00%, pe 16 septembrie, in conditiile in care inflatia PCE generala a fost de 3,4% in
august.

« Vanzari masive ale obligatiunilor la nivel global. Randamentul titlurilor de stat americane pe 10 ani a
crescut cu 85 de puncte de baza, la 5,29%, cea mai mare crestere trimestriala din 2009. A urmat Bund-
ul german pe 10 ani, care a atins 3,65% pe 1 octombrie, cel mai ridicat nivel din 2009.

o Criza din Stramtoarea Ormuz a determinat o noua crestere a pretului petrolului. WTI a crescut cu

din nou peste 100 USD Tn septembrie.

« Japonia a intervenit pe piata valutara pentru a sustine yenul. Tokyo a intervenit dupa ce USD/JPY a

atins 163,99 in iulie, iar Washingtonul i s-a alaturat pe 31iulie, in prima interventie comuna din 1998.

» Criptomonedele auinregistrat o revenire puternica. Bitcoin a castigat aproximativ 43%, iar Ether

aproximativ 71%, sustinute de fluxuri nete de 6,3 mid. USD in ETF-urile spot pe Bitcoin.

Fiecare dintre aceste evolutii se reflecta in trimestrul al patrulea, iar majoritatea dintre ele au legatura cu
dolarul american.

Clasamentul pe T3

Companiile cu capitalizare mica si Dow au pierdut teren in T3, in timp ce S&P 500 si Nasdaq 100 au

avansat usor, iar petrolul si criptomonedele au fost in topul clasamentului pe clase de active.

Inchidere, 30 sept. 2026 T3 2026 De la inceputul lui 2026
ACTIUNI
S&P 500 7.684,10 +2,6% +12,1%
Nasdaq 100 30.710,22 +0,6% +20,6%

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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De la inceputul lui 2026

Inchidere, 30 sept. 2026 T3 2026
Dow Jones Industrial Average 51.473,30 -2,1%
Russell 2000 2.825,70 -7,0%
DAX 25.183,60 +0,8%
Euro Stoxx 50 6.268,74 -1,4%
FTSE 100 10.596,30 +0,3%
VALUTE
Indicele dolarului american (DXY) 101,17 +0,2%
EUR/USD 113765 -0,3%
GBP/USD 1,32636 +0,1%
USD/JPY 157,495 -3,2%
MARFURI
Aur (spot, USD/uncie) 4.155,74 +3,7%
Argint (spot, USD/uncie) 60,38 +3,5%
Titei WTI (USD/baril) 89,03 +27,4%
Titei Brent (USD/baril) 97,84 +33,3%

RANDAMENTELE OBLIGATIUNILOR (VARIATIE IN PUNCTE DE BAZA)

Titluri de stat SUA la 2 ani t 4,88% +74 pb

Titluri de stat SUA 1a 10 ani t 5,29% +85 pb
CRIPTOMONEDE
Bitcoin (USD) 83.537,63 +42,7%

Ether (USD) 2.680,90 +71,3%

+6,4%
+12,9%
+2,8%
+8,2%
+6,6%

+3,4%
-3,1%
-1,5%
+0,6%

-4,0%
-15,2%
+54,8%

+60,8%

+141 pb

+111 pb

-5,4%
-10,1%

Randamente de pret calculate pe baza cotatiilor de pe platforma de tranzactionare NAGA. T3 2026 = inchiderea din 30 septembrie fatd de deschiderea din
1iulie; de la inceputul lui 2026 = inchiderea din 30 septembrie fatd de deschiderea din 1ianuarie. * Randamentele titlurilor de stat americane nu sunt cotate

pe platformd: curba zilnicd a randamentelor la paritate ale Trezoreriei SUA, variatie in puncte de bazda pentru aceleasi perioade.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati

riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 1 Petrolul si criptomonedele au dominat trimestrul al treilea, in timp ce actiunile cu capitalizare mica

si indicele Dow au ramas in urma

Ether . +71,3%
Bitcoin I +42,7%
Petrol Brent I +33,3%
Petrol WTI . +27,4%
Aur  +3,7%
Argint I +3,5%
S&P 500 M +2,6%
DAX | +0,8%
Nasdaq 100 | +0,6%
FTSE 100 +0,3%
Indicele dolarului +0,2%
GBP/USD +0,1%
EUR/USD -0,3%
Euro Stoxx 50 -1,4% I
Dow Jones -21% W
USD/JPY -3,2% Il
Russell 2000 -7,0% I
: : ! ! I I
-20 0 20 A0 60 80

Variatia pretului, deschidere 1iul. — inchidere 30 sept. 2026 (%)

Sursa: platforma de tranzactionare NAGA; variatia pretului de la deschiderea din 1iulie 2026 pand la inchiderea din 30 septembrie 2026.

Clasamentul confirma tema trimestrului: castigurile au fost reale, dar concentrate.

Pulsul comunitatii NAGA

Modul in care comunitatea traderilor NAGA s-a pozitionat in T3 adauga o perspectiva pe care analizele
bancilor nu o pot oferi. Graficul prezinta pozitiile long si short ale clientilor la 30 septembrie pe patru dintre

cele mai tranzactionate piete de pe platforma.

Pozitionarea clientilor a fost preponderent orientata spre long pe toate cele patru piete. Petrolul a avut cea

mai evidenta orientare ascendenta, cu 55,62% pozitii long, in timp ce aurul a fost relativ echilibrat, cu

51,54%. in ansamblu, datele indica un apetit moderat pentru risc, mai degraba decat un semnal de

pozitionare extrema.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
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riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 2 Clientii NAGA au fost orientati spre long pe toate cele patru piete, cu petrolul pe primul loc

:

1
1 1 : 1 1

0% 25% 50% 75% 100%

mmm | ong (cumparare) mmm  Short (vanzare)

Sursa: datele NAGA privind pozitionarea clientilor (asset insights), 30 septembrie 2026. Ponderea pozitiilor clientilor care sunt long (cumpdrare) fatd de
short (vanzare).

Acolo unde pozitionarea clientilor si analiza diverg, aceasta diferentd in sine poate fi un semnal util pentru
trimestrul urméator.

Descopera principalele evolutii ale pietei cu NAGA Insights

Ce primesti?

TipRanks

: Trading Central

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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04 MACROECONOMIE SI BANCI CENTRALE

Macroeconomie si banci centrale

Politica monetara este firul conductor care leaga toate pietele analizate in aceastd previziune. Inflatia
generatd de socul energetic a determinat marile banci centrale sa revina la o politica monetara restrictiva,
in timp ce piata muncii din SUA isi pierde din avant. Aceasta combinatie face ca trimestrul al patrulea sa fie
neobisnuit de sensibil la fiecare publicare de date.

Fed: principalul motor al pietei

Politica Rezervei Federale raméne una dintre cele mai importante variabile pentru T4. Fed si-a majorat
intervalul-tint3 la 3,75-4,00% in septembrie si continua s& descrie inflatia ca fiind ridicata. in acelasi timp,
datele mai slabe privind ocuparea fortei de munca pot pune factorii de decizie intr-o pozitie dificila.

Decizia din septembrie a fost unanima si a marcat prima majorare a dobéanzilor de catre Fed dupa cea din
iulie 2023. Sub conducerea presedintelui Kevin Warsh, proiectia mediana indicd o dobanda de politica
monetara de aproximativ 4,1% la sfarsitul anului 2026, ceea ce implica inca o majorare de 25 de puncte de
baza; 16 din 18 participanti se asteapta la cel putin inca o majorare in acest an. Datele explica dilema:
inflatia PCE generala a fost de 3,4% in august, iar inflatia PCE de baza a fost de 3,0%, in timp ce numarul
de locuri de munca din septembrie a crescut cu doar 29.000, iar rata somajului a urcat usor la 4,2%. Dupa
acest raport, contractele futures indicau o probabilitate de aproximativ unu la cinci pentru o majorare in
octombrie si de circa 85% pentru o majorare pana la sfarsitul anului.

»Mda astept ca Fed sd mentind dobénda in octombrie si sd 0 majoreze din nou in decembrie
— proiectiile din septembrie indicd incd o majorare in acest an, in timp ce cotatiile recente
ale pietei favorizeazd clar o mentinere in octombrie, urmatd de o miscare in decembrie.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Prin urmare, piata trebuie s& puna in echilibru doua forte opuse:

DATE ECONOMICE
SLABE

- Actiuni, aur si active de risc

- Fed potential mai prudent - Dolar mai slab . . .
’ potential mai puternice

- Presiune mai mare pentru o
DATE PUTERNICE noua inasprire / asteptari

DIN SUA potential mai restrictive
(hawkish)

- Presiune asupra aurului si,

- Dolar mai puternic . . .
potential, asupra activelor de risc

Din acest motiv, publicarile datelor economice ar putea genera reactii disproportionat de ample ale pietei in
T4.

Randamentele obligatiunilor: intrebarea celor 5%

Piata obligatiunilor a transmis unul dintre cele mai importante semnale in T3. Randamentul titlurilor de stat
americane pe 10 ani a crescut cu 85 de puncte de baza, la 5,29%, cea mai mare crestere trimestriala din
2009, iar randamentul titlurilor pe 30 de ani a atins 5,66% la inceputul lunii octombrie. Vanzarile au fost
globale: randamentul Bund-ului german pe 10 ani a atins 3,65% pe 1 octombrie, cel mai ridicat nivel din
2009, iar randamentele titlurilor franceze pe 10 ani au ajuns la niveluri nemaiintalnite din 2002.

Randamentele mai mari conteaza pentru intregul tablou al perspectivelor de piata pentru T4. Ele cresc rata
de actualizare aplicata evaluarilor actiunilor, majoreaza costul de oportunitate al detinerii de aur si sustin
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dolarul atunci cand randamentele din SUA cresc mai rapid decét cele din alte tari. Pentru T4, intrebarea-
cheie este daca pragul de 5% pentru titlurile pe 10 ani va actiona ca un plafon pe fondul incetinirii cresterii

economice sau ca o baza pentru o noua reevaluare, determinata de inflatie, de preturile energiei si de
imprumuturile guvernamentale masive.

.9% este un prag tehnic important — dar nu neapdrat un plafon.”

Randamentele titlurilor pe 10 ani au depasit brusc pragul de 4,9%, mai multe niveluri importante de rezistenta
aflandu-se inca sub 5,5%. Daca aceste niveluri nu reusesc sa limiteze miscarea, 5% ar putea deveni mai degraba
o rampa de lansare decat un maxim. Deocamdata, m-as astepta ca rezistenta sa declanseze o anumita scadere a
randamentelor, insa reactia in zona de 5% va fi esentiala pentru dolar, aur si actiuni.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

GRAFIcUL 3 Randamentul titlurilor americane pe 10 ani a revenit peste 5% dupa cea mai mare crestere
trimestriala din 2009

6~ 5,29% pe 30 sept.

T32026: +85pb —
5% o

Randament (%)

0- I I I I I I I I
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Sursa: curba zilnicd a randamentelor la paritate a Trezoreriei SUA (scadentd constantd la 10 ani, publicatd de FRED ca DGS10); valori de sférsit de lundg,
ianuarie 2020 - septembrie 2026.

Cresterea randamentelor apare si in scenariul descendent pentru actiuni, prezentat mai departe in acest
raport, ceea ce face din randamentele titlurilor pe 10 ani unul dintre indicatorii-cheie de monitorizat in T4.

Bancile centrale la nivel global: un val de crestere a dobanzilor

Fed nu este singura banca centrala care inaspreste politica monetara. Septembrie a adus majorari ale
dobanzilor din partea Fed, a BCE si a Bancii Japoniei, in timp ce trei membri ai comitetului de politica
monetara al Bancii Angliei au votat pentru o majorare. Aceasta inasprire sincronizata, determinata in mare
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parte de presiunile inflationiste legate de sectorul energetic, constituie contextul general pentru toate
clasele de active in T4.

Dobanda de
politica monetara

Ultima decizie Sedinte in T4 Asteptarile pietei (inceput de oct.)

Mentinere in octombrie (x78%);
Fed 3,75-4,00% +25 pb, 16 sept. (12-0) 27-28 oct. - 8-9 dec. probabilitate x85% a unei majorari pana
la sfarsitul anului

2,50% (facilitatea O noua majorare inclusa in pret;

e la depozit) D[l UL LIS S el dezbatere octombrie vs. decembrie

BoJ 1,25% +25 pb, 18 sept. (7-2) 29-30 oct. - 17-18 dec. In&sprire graduala suplimentara

BoE 3,75% Men'g{nere, 7 sept. 85 ] 5 nov. - 17 dec. inasprire inclusa in pret pana in 2027
voturi pentru majorare) ’

BNS 0,00% Mentinere, 24 sept. 10 dec. Fara modificari ale dobanzii

Surse: Rezerva Federald, BCE, Banca Japoniei, Banca Angliei, Banca Nationald a Elvetiei, CME FedWatch, Trading Economics.

Traiectoriile relative ale politicilor monetare, mai ales intre Fed, BCE si Banca Japoniei, se reflecta direct in
perspectivele valutare care urmeaza.

Citeste si: Previziunile NAGA privind ratele dobanzilor pentru 2026
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05 VALUTE

Valute: dolarul este numitorul comun

Dolarul american este ancora acestui raport. Directia sa in T4 va influenta nu doar principalele perechi
valutare, ci si aurul, argintul, marfurile, actiunile si criptomonedele. Acest capitol analizeazd mai intai

sterlina inaintea bugetului Regatului Unit.

op v

Dolarul american: trend ascendent, dar o corectie este posibila

CONCLUZIE

Ascendenta

Trendul pe termen lung raméane ascendent. O depasire clara a nivelului 102,50 ar
confirma un nou val ascendent, in timp ce o corectie temporara dupa un raliu
prelungit nu ar invalida trendul.

k

102,50 (DXY)

Trendul pe termen lung al dolarului american ramane ascendent. DXY si-a recapatat forta, iar zona 102,50

a devenit un reper tehnic important. O depasire clara a acestui nivel ar confirma ca trendul pe termen mai
lung al dolarului continua si ar putea declansa un nou val de crestere.

Revenirea a fost brusca. Indicele a crescut de la un minim de 98,79 pe 8 septembrie la 102,54 intraday pe 5
octombrie, o crestere de aproape 4% in mai putin de o luna, desi a incheiat T3 aproape neschimbat fata de
inceputul trimestrului.

Cu toate acestea, aprecierea dolarului este oarecum excesiva. Prin urmare, in perspectivele pentru
trimestrul al patrulea ar trebui sa se tina seama de o corectie temporara. Acest lucru nu ar invalida neaparat
trendul ascendent general.

Imaginea fundamentala ramane mai importanta. Datele economice din SUA mai puternice decéat previziunile
ar sustine probabil dolarul, alimentand asteptarile privind o noua inasprire a politicii monetare si mentinand
randamentele din SUA relativ atractive.

in schimb, date mai slabe in SUA ar putea genera o depreciere temporara a dolarului si ar putea oferi sprijin
activelor de risc, marfurilor si criptomonedelor. Prin urmare, Federal Reserve va ramane unul dintre cei mai
importanti factori de influenta pe piata valutara.
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GRAFIcUL 4 DXY, grafic saptamanal: revenirea a dus la testarea limitei superioare a canalului ascendent
2025-26, in apropierea nivelului 102
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

EUR/USD

EUR/USD este imaginea in oglinda a evolutiei dolarului. Perechea a ajuns la 1,1161 la inceputul lunii
octombrie, cel mai scazut nivel din mai 2025, de la un maxim de 1,1699 atins in august. BCE a majorat
dobanzile de doua oriin acest an, insa euro nu a beneficiat de acest lucru: riscul fiscal si politic din Franta,
socul energetic care afecteaza Europa mai puternic decat SUA si un Fed care, la réndul sau, adopta o

politica monetara mai restrictiva au frénat evolutia monedei unice.

Perechea raméane vulnerabild, intrucat dolarul isi pastreaza tonul ferm. Un declin sustinut sub suportul
1,150 ar putea accelera miscarea descendenta, deschizand calea pentru noi scaderi.

Pentru T4, sedintele BCE din 29 octombrie si 17 decembrie reprezinta principalele evenimente de risc. O
BCE mai restrictiva (hawkish) ar putea incetini scaderea, dar atata timp cat trendul general al dolarului
ramane intact, revenirile EUR/USD ar putea avea dificultati in a capata tractiune.

,1,1150 este linia rosie — sub acest nivel, corectia s-ar putea transforma intr-o scadere
propriu-zisd.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA
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GRAFIcuL 5 EUR/USD, graficul saptamanal: evolutie in cadrul unui canal descendent catre nivelul de suport
1,150

Euro vs US Dollar - 1 Lot = 100,000, 1W, NAGA O1.11994 H1.11995 L1.11948 C1.11956 -0.00037 (-0.03%) 1.25000
Volume 174
MA (50, cly
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

USD/JPY

USD/JPY ramane, din punct de vedere structural, intr-un trend ascendent pe termen lung. Zona 160

ramane un punct de referinta important. Atata timp cat trendul general rdméne intact si dolarul american se
mentine, o depasire a maximelor recente ar putea deschide calea catre noi cresteri.

Acest nivel are un istoric. Perechea a atins 163,29 pe 23 iulie, inainte ca Japonia sa intervina pentru a
sustine yenul, iar SUA i s-au alaturat pe 31iulie, in prima interventie comuna din 1998. USD/JPY se
tranzactiona in apropierea pragului de 158 la inceputul lunii octombrie, dupa ce Banca Japoniei a majorat
dobanda de politica monetara la 1,25% pe 18 septembrie.

Deciziile Bancii Japoniei si riscul unor noi interventii pe piata valutara pot genera volatilitate pe termen
scurt, dar nu modifica neaparat contextul fundamental pe termen lung. Prin urmare, o eventuala depasire a
nivelului de rezistenta ar trebui sd raméana in atentie, mai ales daca datele din SUA continua sa favorizeze
dolarul.

.0 cumpdrare peste maximul recent ar putea functiona dacd trendul general rdmane stabil,
desi traderii ar trebui sd fie constienti de potentialul unor corectii bruste pe termen scurt.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Maximul recent la care se face referire: 163,99 (23 iulie 2026).
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GRAFIcUL 6 USD/JPY, graficul saptamanal: canalul ascendent pe termen lung ramane intact
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Lira sterlina: o BoE restrictiva, un Fed mai rapid si testul bugetului

CONCLUZIE

Neutra Lira sterlina se afla intre Banca Angliei, care este pe punctul de a majora rata

T ) i) dobénzii, si Fed, care a luat deja aceastd m&sura. Bugetul din 28 octombrie va
decide directia: un pachet de masuri credibil ar putea readuce cursul GBP/USD spre
1,34, in timp ce unul vazut cu ochi critici ar expune cursul la minimul din 2026, situat
in apropierea nivelului de 1,3140.

1,3140 - 1,331
(GBP/USD)

Lira sterlina a incheiat T3 aproape exact acolo unde I-a inceput: GBP/USD a crescut cu doar 0,1% in
trimestrul al 3-lea si a scazut cu 1,5% de la inceputul anului pana la 30 septembrie. Evolutia neutra ascunde
un final slab: perechea a scazut pe parcursul lunii septembrie si a atins la inceputul lunii octombrie
minimele ultimelor trei luni, in apropiere de 1,3180, la un pas de minimul din 2026 de 1,3141, inregistrat pe

24 iunie.

Spre deosebire de Fed, BCE si Banca Japoniei, Banca Angliei nu a majorat inca dobanzile ca reactie la
socul energetic. Aceasta a mentinut dobanda de referinta (Bank Rate) la 3,75% pe 17 septembrie, insa trei
dintre cei noua membri ai comitetului de politica monetara au votat pentru o majorare, iar comitetul a
descris riscurile la adresa inflatiei ca fiind orientate in sus. Avand in vedere ca IPC a inregistrat 3,1% in luna
august, iar banca estimeaza o inflatie de aproape 3% % in trimestrul al patrulea, pietele considera ca o
majorare a ratei dobanzii pe 5 noiembrie este foarte probabila. Problema pentru GBP/USD este ca Fed a
actionat prima: de la majorarea din septembrie, dobanda de politica monetara din SUA se situeaza peste
cea din Regatul Unit, astfel incat o miscare a Bancii Angliei ar putea doar sa ajute lira sterlina sa tina pasul.

Situatia politica s-a stabilizat; riscul fiscal nu. Demisia Iui Keir Starmer in iunie si preluarea fara opozitie a
functiei de la Downing Street de catre Andy Burnham in iulie au fost asimilate fara turbulente, iar adevaratul
test este acum primul buget al ministrului de finante John Healey, pe 28 octombrie. Costurile mai mari de
finantare au erodat marja fiscala a guvernului, estimarile independente sugerand ca aceasta s-a redus

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
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aproximativ la jumatate din martie. Randamentul gilt-urilor pe 10 ani a atins 5,51% pe 8 octombrie, cel mai
ridicat nivel din 2007, iar randamentul celor pe 30 de ani a depasit 6% pentru prima data dupg 1998.

Comparativ cu euro, lira sterlina pare mai solida. EUR/GBP a scazut la 0,8448 pe 7 octombrie, cel mai
scazut nivel din 2026, intrucat tensiunile fiscale si politice din Franta au pus presiune pe moneda unica, iar
diferenta de 125 de puncte de baza dintre dobanzile de politica monetarg ale Bancii Angliei si ale BCE a

continuat sa favorizeze lira.

Pentru T4, bugetul este punctul de cotiturd. Un pachet care linisteste piata gilt-urilor ar putea permite
GBP/USD sa revina spre media sa pe 50 de saptamani, in apropiere de 1,3404, in timp ce un buget primit in
mod nefavorabil ar expune minimul din 2026, de 1,3141. O revenire peste 1,3311, maximul de la finalul lunii
septembrie, ar reduce presiunea descendentd. Pe graficul saptdméanal, perechea s-a mentinut in intervalul
1,3150-1,3700 de la jumatatea anului 2025, iar linia de trend ascendenta de la minimul din 2022 intélneste
acum limita inferioara a acestui interval, astfel incat o inchidere saptamanala sub 1,3150 le-ar strapunge pe
amandoua.

LLira sterlind este prinsa intre o Bancd a Angliei restrictivd si un Fed si mai restrictiv —
bugetul din 28 octombrie va decide dacd nivelul 1,3140 rezistd.”

Fata de euro, lira pare mai solida: atata timp cat EUR/GBP ramane sub 0,8535, tensiunile fiscale din Franta mentin
lira sterlina in avantaj.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

GRAFIcUL 7 GBP/USD, graficul saptamanal: la limita inferioara a intervalului 1,3150-1,3700, unde linia
trendului care ainceput in 2022 intalneste nivelul de suport
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), luméndri sdptdmanale; MA50, RSI.

in ansamblu, perspectivele pentru valute indica aceeasi directie: un dolar puternic raméane scenariul de
baza, iar amploarea unei eventuale corectii reprezinta principala incertitudine.
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PREVIZIUNI NAGA

Euro-dolar: analiza si previziuni privind cursul

Poate euro sa mentina pragul de 1,1150 in timp ce Fed majoreaza
dobéanzile mai agresiv decat BCE?

Citeste previziunile -

PREVIZIUNI NAGA

Lira sterlina: analiza si previziuni privind cursul

Buget, majorari ale BoE si tensiuni pe piata gilt-urilor — va rezista
nivelul de 1,3150?

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
Lira turceasca: analiza si previziuni privind
cursul

Deprecierea controlata continua — cat s-ar mai putea deprecia
lira?

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
Rupia indiana: analiza si previziuni privind
cursul

Poate rupia sa Tsi revina cu petrolul la niveluri ridicate si dolarul
ferm?

Citeste previziunile >

Alte previziuni: Previziuni SAR/INR - Previziuni AED/INR - Previziuni lird egipteana (USD/EGP)
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06 MARFURI

Marfuri

Marfurile intrd in trimestrul al patrulea cu doua evolutii foarte diferite. Metalele pretioase consolideaza la un
nivel mult inferior maximelor inregistrate in ianuarie si rdman corelate cu dolarul si randamentele
obligatiunilor. Pietele de energie sunt influentate de criza din Strdmtoarea Ormuz si de apropierea iernii in
emisfera nordica.

Aur: 4.000 de dolari ramane nivelul-cheie

CONCLUZIE

Aurul se mentine structural pe un trend ascendent atata timp cat evolueaza peste
nivelul de 4.000 de dolari, iar o depasire a pragului de 4.650 de dolari ar redeschide
perspectiva de crestere. Pe termen scurt, dolarul si asteptarile privind deciziile Fed
reprezinta factorii determinanti, iar episoadele de aversiune fata de risc pot

4.000 USD - 4.650 determina o scadere a pretului aurului inainte ca cererea pentru active de refugiu sa
UsbD revina.

Ascendenta

Aurul ramane unul dintre cele mai importante active de urmarit in T4. Nivelul de 4.000 de dolari este
deosebit de important atat din punct de vedere psihologic, cat si tehnic. Evolutia recenta a pietei a
demonstrat cat de sensibil ramane aurul la miscarile dolarului american si la asteptarile privind politica

Rezervei Federale.

Contextul este de ajutor. Aurul a atins un nivel maxim de aproximativ 5.600 de dolari in ianuarie 2026. A
inregistrat o crestere de 3,7% in trimestrul al treilea, dar a pierdut teren in septembrie, pe fondul aprecierii
dolarului si al cresterii randamentelor obligatiunilor de stat, ajungand la un nivel cuprins intre 4.100 si 4.140
de dolari la inceputul lunii octombrie, adica cu aproximativ 26% sub maximul istoric si cu doar cateva
procente peste pragul de 4.000 de dolari.

Un dolar mai puternic poate exercita o presiune temporara asupra pretului aurului, determinédnd o scadere
a acestuia, in timp ce o0 noua depreciere a dolarului ar putea constitui urmatorul catalizator pentru o noua
crestere. in ciuda corectiei recente, structura ascendenta pe termen lung ramane intacta

Conditiile actuale de pe piata ilustreaza, de asemenea, o caracteristica importanta a aurului: situatiile de
aversiune fata de risc nu se traduc intotdeauna imediat in cresterea pretului aurului. in cazul in care apetitul
pentru risc se deterioreaza brusc, investitorii pot reduce initial pozitiile pe mai multe clase de active,
inclusiv pe aur, inainte ca cererea de active refugiu sa devina dominanta.

Prin urmare, pentru T4, interactiunea dintre dolar, ratele dobanzilor, riscul geopolitic si sentimentul general
al pietei va fi cruciala.

Zona de 4.000 de dolari ar putea deveni o zona importanta pentru cumparatorii pe termen lung, daca
structura ascendenta de baza ramane intacta.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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La ce se asteapta bancile

Marile banci si-au revizuit in scadere obiectivele pentru aur de la jumatatea anului, dar fiecare dintre
predictiile de mai jos se situeaza totusi peste nivelul de 4.000 de dolari si peste pretul de la ihceputul lunii
octombrie.

Banca Previziune aur  Orizont Publicata
Citi 4.800USD  0-3 luni 4 sept. 2026

Sfarsitul lui 2026 (redusa de la

Goldman Sachs 4.650 USD 4.900 USD) 23 sept. 2026
UBS 4.600 USD  Sfarsitul lui 2026 27 aug. 2026
JPMorgan 4.500 USD T4 2026 4 iul. 2026
HSBC 4.490 USD  Media anului 2026 1oct. 2026
Morgan Stanley 4.450 USD T4 2026 Septembrie 2026

Surse: analizele bdncilor, conform informatiilor publicate de Reuters, Investinglive, TheStreet, Yahoo Finance si Canadian Mining Report. Cifrele Citi si
Morgan Stanley provin din surse secundare.

~Cumpdrarea peste maximul de 4.650 de dolari poate functiona atdt timp cat trendul
rdmane stabil, dar Fed si dolarul american rdman variabile esentiale.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

GRAFIcUL 8 Aur, graficul saptamanal: un canal descendent incepand din ianuarie, cu 4.000 de dolari si linia
de trend pe termen lung situata sub acesta
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7 TradingView

Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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| Argint: volatilitate mai mare, aceiasi factori macro

Ascendenta CONCLUZIE )

o e e, velkiisic Argintul urmeaza directia aurului, cu fluctuatii mai ample. Isi poate extinde castigurile
ridicats daca actiunile rezista, dar o vanzare masiva si brusca pe pietele de actiuni ar afecta
probabil argintul mai puternic decéat aurul.

55 USD - 50 USD

Argintul ar trebui sa urmeze, in linii mari, directia aurului, dar cu o volatilitate mai mare. Metalul beneficiaza

de un mediu favorabil metalelor pretioase, dar este, de asemenea, mai sensibil la cererea industriala si la
apetitul general pentru risc. Daca pietele de actiuni continua sa creasca, argintul si-ar putea mentine
impulsul ascendent.

Daca insa actiunile scad in mod semnificativ, asteptarile privind cererea s-ar putea estompa, iar argintul ar
putea inregistra o corectie mai pronuntata decat aurul. Acest lucru face ca argintul sa fie potential mai
atractiv pentru investitorii pe termen mai lung la niveluri inferioare, dar si considerabil mai volatil.

Argintul a aratat deja cat de violente pot fi aceste fluctuatii. Metalul se tranzactiona in jurul nivelului de 60
de dolari pe uncie la inceputul lunii octombrie, aproximativ jumatate din maximul pe 52 de saptamani, de
121,67 de dolari. UBS estimeaza un pret al argintului de 70 de dolari pana in decembrie 2026, in timp ce
JPMorgan anticipeaza o medie de 70,60 de dolari pentru 2026.

LArgintul rdmd@ne o optiune de cumpdrare pe termen lung in cazul unor corectii
semnificative, insd investitorii ar trebui sa se astepte la fluctuatii mai mari decét in cazul
aurului. Urmdriti nivelul de 50,00 de dolari pentru indicii suplimentare.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

GRAFIcUL 9 Argintul a inregistrat o scadere de doua ori mai mare decat cea a aurului fata de maximul din
2026

S&P 500 la record
DAX -a% [
Petrol Brent -19% _
Argint —50% _

I I I I I I I
-60 -50 -40 -30 -20 -10 0
Distanta fata de maximul din 2026, la inceput de octombrie 2026 (%)

Sursa: analiza NAGA; Investing.com, NAGA. Distanta fatd de maximul din 2026 (argint: maximul pe 52 de sdptdmani, de 121,67 USD; aur: maximul de
aproximativ 5.600 USD din ianuarie; Brent: maximut intraday de aproape 126 USD) pénd la inceputul lunii octombrie 2026.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 10 Argint, graficul saptamanal: un canal descendent de la maximul din ianuarie, cu 55 de dolari ca
prim nivel de suport sub acesta

Silver Spot 1 Lot = 50000z, 1W, NAGA 060.458 H60.530 L60.419 C60.433 -0.027 (-0.04%) 130.000
Volume 2.242K
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

w

Petrol: 100 de dolari este nivelul de referinta

CONCLUZIE

Dinamica pietei pierde din intensitate, in ciuda unui context geopolitic tensionat.
Riscurile legate de aprovizionarea din Golf si cererea din perioada de iarna fac ca
pretul petrolului sa ramana predispus la fluctuatii bruste in jurul pragului de 100 de

dolari, insa in absenta unei intreruperi sustinute a aprovizionarii, mentinerea acestui
100 USD (Brent) nivel ar putea fi dificila.

Volatila

impuls 1a

Petrolul intra in T4 cu un setup diferit. Piata pare sa dea semne de epuizare dupa miscarile puternice
asociate cu tensiunile geopolitice. Maximele recente nu au generat acelasi impuls la care s-ar fi putut
astepta, avand in vedere gravitatea contextului geopolitic.

Contextul ramane unul sever. Conflictul in care sunt implicate SUA, Israelul si Iranul, inceput la sfarsitul lunii
februarie, a perturbat in mod repetat traficul prin Stramtoarea Ormuz; armistitiul incheiat in iunie s-a
prabusit in iulie, iar atacurile asupra petrolierelor s-au intensificat in septembrie. Brent a atins un maxim de
aproape 126 de dolari la inceputul anului, iar Administratia pentru Informatii Energetice a SUA (EIA) inca
estimeaza ca opririle de productie din Golf vor fi in medie de 4,5 milioane de barili pe ziin T4. Factorii de
compensare includ conducta Est-Vest a Arabiei Saudite, care a revenit la un debit de 5,8 milioane de barili

pe zi, precum si eliberarea planificata de catre G7 a 100 de milioane de barili din rezervele strategice.

Nivelul de 100 de dolari al petrolului Brent raméane un punct de referinta important atat din punct de vedere
psihologic, cat si tehnic. In acelasi timp, trimestrul al patrulea aduce cu sine o alta sursa potentiald de
volatilitate: sezonul de incalzire din timpul iernii.

Cererea de energie poate creste pe masura ce temperaturile scad, in timp ce evolutiile geopolitice pot
afecta rapid asteptarile privind aprovizionarea. Aceasta combinatie face petrolul deosebit de vulnerabil la
miscari bruste, atat la nivel intraday, cét si pe parcursul mai multor zile. Prin urmare, piata ar putea ramane
volatila chiar daca trendul general isi pierde impulsul.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd

bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Ce cred expertii

Previziunile privind pretul petrolului Brent sunt neobisnuit de dispersate, ceea ce arata céat de polarizate au
devenit perspectivele pentru petrol in trimestrul al patrulea.

Sursa Previziunea pentru Brent Orizont Publicata

EIA SUA (STEO) 105 USD Media T4 2026 Octombrie 2026

Morgan Stanley Aproximativ 100 USD T4 2026 24 aug. 2026

Goldman Sachs 85 USD (scenariu de risc peste Decembrie 2026 9 sept. 2026
120 USD)

JPMorgan Fara scenariu de baza; valoare Curent 18 sept. 2026

justa in apropiere de 90 USD

Surse: Short-Term Energy Outlook al EIA SUA (octombrie 2026); analize ale béncilor, conform informatiilor publicate de Investinglive, IndexBox si Yahoo
Finance.

Diferenta de 20 de dolari dintre cea mai optimista si cea mai pesimista previziune din scenariile de baza
reflectad perspective care depind mai putin de modelele cererii si mai mult de evenimentele din Golf. OPEC+
se reuneste din nou pe 1 noiembrie.

. Pietele s-au sdaturat de rdzboaie. Al doilea val al conflictului cu Iranul a determinat
cresterea pretului petrolului, dar reactia a fost in mod evident mai modesté decét prima —
un semn cd prima geopoliticd isi pierde din intensitate.”

O noua escaladare ar putea totusi sa impinga pretul petrolului spre 100 de dolari, dar fara o intrerupere sustinuta a
aprovizionarii, ma astept ca acest nivel sa fie greu de mentinut.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

GRAFIcUL 11 Brent, graficul saptamanal: pretul a revenit peste 100 de dolari, cu o rezistenta in apropierea
nivelului de 120 de dolari si un suport la media pe 50 de saptamani, in apropierea nivelului de 85 de dolari

UK il Spot - 1 Lot =1,000 barrels, 1W, NAGA 0102433 H102.536 L102.414 Ci02.446 +0.011 (+0.01%)
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MA (50, close, 0) 85.149
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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| Gaz natural: volatilitate sezoniera

CONCLUZIE

Volatila Sezonalitatea, conditiile meteorologice si rezervele sunt factorii dominanti de ambele
prima de risc de iarna parti ale Atlanticului. Pe platforma NAGA, gazul natural se tranzactioneaza sub forma
contractului Henry Hub din SUA: 3,50 dolari reprezinta nivelul de rezistenta care
3,50 USD - 2,62 USD trebuie depasit in sens ascendent, iar 2,62 dolari reprezinta nivelul de suport, in timp
(Henry Hub) ce rezervele reduse din Europa mentin in vigoare prima de risc pentru iarna.

Gazul natural ar putea capata o importanta din ce in ce mai mare pe masura ce emisfera nordica se apropie

de sezonul rece. Factori precum caracterul sezonier, previziunile meteorologice, nivelul rezervelor si
perturbarile de pe piata energiei pot genera fluctuatii semnificative ale pretului.

Europa intra in sezonul rece cu rezerve mai mici decat de obicei. La 4 octombrie, capacitatea de stocare a
gazelor naturale din UE era ocupata in proportie de aproximativ 72,7%, fatd de aproximativ 83% in aceeasi
perioada a anului trecut si de o medie pe ultimii cinci ani de aproximativ 87%, stocurile germane situandu-
se la aproape 59%. Refacerea rezervelor a fost mai lenta decat in anul precedent inca din primavara. Gazul
din cadrul bursei olandeze TTF se tranzactiona la aproximativ 77 €/MWh la inceputul lunii octombrie, cu
aproximativ 135% mai mult decat cu un an in urma. Goldman Sachs estimeaza un scenariu de baza pentru
iarna de 70 €/MWh, dar si un scenariu de risc cu 105€, in cazul in care aprovizionarea cu GNL din Golf
ramane limitata.

La NAGA, gazul natural se tranzactioneaza sub forma contractului futures Henry Hub din SUA. Henry Hub
este mai stabil decat TTF, situandu-se la aproximativ 3,10 USD/MMBtu la inceputul lunii octombrie, cu
rezervele din SUA usor peste media ultimilor cinci ani, dar urmeaza aceeasi logica de iarna: un val de frig

sau o crestere brusca a exporturilor de GNL pot determina o crestere rapida a pretului, in timp ce o iarna
blanda I-ar mentine in intervalul recent de 2,60-3,40 dolari.

Pentru traderi, acest lucru inseamna ca gazul natural ar putea oferi oportunitati in trimestrul al patrulea, dar
piata ar trebui abordata cu asteptari privind o volatilitate ridicatd, mai degraba decéat o evolutie liniara si
fara fluctuatii.

. larna va decide dacd 80 de euro reprezintd un plafon sau doar urmdtoarea etapd —
cumpdrdtorii trebuie incd sd-si faca provizii, iar acest lucru ar putea impinge TTF spre 100
de euro.”

Pentru contractul Henry Hub tranzactionat pe NAGA, 3,50 dolari reprezinta pragul decisiv: o inchidere

saptamanala peste 3,39 dolari si apoi peste 3,50 dolari ar indica faptul ca raliul de iarna a inceput, in timp ce 2,62
dolari ramane nivelul de suport de urmarit.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 12 Gradul de refacere a rezervelor de gaze din UE a ramas, pe tot parcursul anului, sub nivelul de
anul trecut si sub media pe cinci ani
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Sursa: datele GIE AGSI+, conform relatdrilor din presé (citiri lunare in jurul datei de 1 a fiecdrei luni, plus 4 octombrie 2026)}. Media pe cinci ani este

aproximatd pe baza diferentelor raportate.

in sectorul energetic, sezonul rece adauga o a doua sursé de volatilitate peste cea geopolitica, iar ambele
vor persista probabil pe tot parcursul trimestrului.

GRAFIcUL 13 Henry Hub, graficul saptamanal: evolutie in range intre suportul de 2,62 dolari si rezistenta de
3,39 dolari, cu media pe 50 de saptamaniin apropiere de 3,28 dolari
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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PREVIZIUNI NAGA - MARFURI

PREVIZIUNI NAGA PREVIZIUNI NAGA PREVIZIUNI NAGA PREVIZIUNI NAGA
Aur: analiza si predictii Argint: analiza si Petrol: analiza si Gaz natural: analiza si
de pret previziuni de pret previziuni de pret previziuni de pret
Pot majorérile de dobanda si De la maximul de 90 USD la Prima de risc din Golf vs. Cererea in sezonul rece,
un dolar ferm sa plafoneze o corectie profunda — ce ar detensionarea ofertei — exporturile de GNL si
raliul peste 4.000 USD? putea urma? poate Brent sa se mentina la rezervele, in prim-plan
?
Citeste predictiile > Citeste previziunile > e Citeste previziunile >

Citeste previziunile >

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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07 ACTIUNI

Actiuni

Pietele de actiuni intrd in trimestrul al patrulea la niveluri istorice si cu o baza tot mai fragila. Acest capitol
analizeaza decalajul dintre indicii americani si piata in ansamblu, ce ne invata istoria despre trimestrul al
patrulea intr-un an cu alegeri intermediare si de ce Germania pare mai vulnerabild decat SUA.

Actiunile americane: indici puternici, piata fragmentata

CONCLUZIE

Neutra Indicii au atins niveluri istorice, dar marja de crestere este redusa. Perspectiva

ind ernic, ar slab3 optimista se mentine atata timp cat rezultatele financiare sustin evaluarile; insa o
pierdere a dinamicii din sectorul IA, o scadere a performantei actiunilor cu dividende,
7.600 (S&P 500) cresterea randamentelor sau un dolar mai puternic ar accentua riscul unei corectii.

Actiunile americane raman unul dintre cele mai dificile segmente de evaluat. Principalii indici continua sa
dea dovada de fortd, dar piata subiacenta este din ce in ce mai fragmentata.

Un grup relativ restrans de companii a contribuit semnificativ la performanta generald a indicilor, in timp ce
multe alte actiuni au avut dificultdti in a participa.

Cifrele confirma acest lucru. S&P 500 a inchis la un maxim de 7.818,93 de puncte in prima saptamana din
octombrie, insd doar 46% dintre componentele sale se tranzactionau peste media mobild pe 200 de zile, in
scadere de la aproximativ 70% la sfarsitul lunii iulie. in T3, S&P 500 a castigat 2,6%, dar Russell 2000 a

pierdut 7,0%, iar Dow a pierdut 2,1%.

Acest lucru ridica o intrebare importanta:

Se afla piata pe un trend ascendent real si generalizat sau principalii indici sunt sustinuti de un
grup restrans de companii?

Naratiunea IA raméane un factor major. Daca asteptarile privind investitiile in Al, cresterea profiturilor si
productivitatea raméan puternice, actiunile de tehnologie ar putea continua sa sustina indicii principali.

Daca, totusi, entuziasmul legat de IA incepe sa se estompeze, riscul unei corectii ar putea creste rapid.
Actiunile orientate catre dividende au inregistrat, de asemenea, o evolutie relativ slab3a, in timp ce indicele
Dow a ramas in urma indicilor mai puternici, cu pondere mare in sectorul tehnologic. Acest lucru sugereaza
ca actuala crestere nu ar trebui interpretata automat ca o tendinta generala de consolidare a pietei.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.

Pagina 27


https://naga.com/ro/instruments/SPX500
https://naga.com/ro/instruments/US30

P .
' NAGA Perspectivele pietei pentru T4 2026 - Dolarul decide OCTOMBRIE 2026
EVERYTHING MONEY

GRAFIcUL 14 Raliul aincetinit in T3: companiile cu capitalizare mica si Dow au scazut, pe fondul slabirii
dinamicii pietei

Variatia pretului in T3 2026 Actiuni S&P 500 peste MA200
80 -
S&P 500 - +2,6% ~70%
60 -
Nasdag 100 I +0,6% 49% 46%
40 -
Dow Jones -21% .
20 -
Russell 2000  -7,0% _
_—I|0 _I5 (I) I5 Finaliul. 21 sept. incep. oct.

Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (variatia pretului in T3, deschiderea din 1iulie — inchiderea din 30 septembrie); ChartRow, CryptoDaily (ponderea
componentelor S&P 500 aflate peste media mobild pe 200 de zile; valoarea de la sfarsitul lunii iulie este aproximativa).

Rezultatele financiare raman cel mai puternic argument al investitorilor optimisti: conform estimarilor
bancilor, cresterea profiturilor indicelui S&P 500 pentru 2026 se situeaza la aproximativ 24-32%. Cu toate
acestea, tintele de sfarsit de an ale celor 20 de case de brokeraj majore variaza intre 7.400 (BofA) si 8.100
(Citi, UBS, HSBC), cu o valoare mediana de 8.000 de puncte. Acest lucru sugereaza o crestere modesta
fata de nivelurile actuale si lasa putin loc pentru dezamagiri.

»Privesc dincolo de pretul indicelui — daca actiunile care platesc dividende continud sd
sldbeascd, in timp ce cererea legatd de Al incepe sa se estompeze, raliul devine tot mai
vulnerabil la o corectie mai ampld.”

Un raliu mai sanatos ar avea nevoie de o participare mai ampla din partea sectoarelor de baza, mai degraba decéat
de o concentrare continua asupra unui numar restrans de lideri din domeniul inteligentei artificiale.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 15 S&P 500, graficul saptamanal: maxime istorice in partea superioara a unui canal ascendent, cu
media pe 50 de saptamani in apropiere de 7.190 de puncte
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Scenariul pentru actiunile americane in T4

Scenariul ascendent ramane valabil atata timp cat apetitul pentru risc rdmane puternic, iar asteptarile
privind profiturile continua sa sustina evaluarile. Scenariul descendent ar putea fi declansat de o

combinatie intre:

« scaderea dinamicii din sectorul I1A

« asteptari mai modeste privind profiturile

« cresterea randamentelor

« o inflatie mai mare decat asteptarile

* 0 Nnoua apreciere a dolarului

« deteriorarea amplitudinii pietei
Pe de alta parte, o corectie temporara a dolarului ar putea oferi un sprijin suplimentar actiunilor si altor
active de risc.

Sezonalitatea: istoria favorizeaza T4, cu rezerve

Istoria este de partea optimistilor in trimestrul al patrulea, mai ales in anii cu alegeri intermediare.

[+ o H o
+4,2% +6,6% 19 din 19 +1,3%
Castigul mediu al S&P 5001in T4 Castigul mediu in T4 in anii cu Anii cu alegeri intermediare dupa Castigul mediu inregistrat in cadrul
dupa 1950; pozitiv in aproximativ alegeri intermediare, dupa 1937 1950 in care S&P 500 s-a situat Jraliului de Craciun” incepand cu
80% din ani mai sus dupa 12 luni (medie » 1950; evolutie pozitiva in 78% din
+15%) cazuri

Surse: Carson Group (prin Benzinga), J.P. Morgan Asset Management, Baird (prin The Motley Fool), LPL Research.

Atunci cand S&P 500 a avut o crestere de 10-20% pana la sfarsitul T3, asa cum s-a intdmplat in acest an,

T4 a fost pozitiv in 18 din 21 de cazuri (Carson Group). Sezonalitatea ramane o tendint&, nu o previziune. in
2026, aceasta se confrunta cu un randament al obligatiunilor de 5%, un soc energetic si o amploare redusa

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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a pietei; prin urmare, este mai bine interpretatd ca un factor favorabil scenariului optimist decat ca un motiv
in sine.

Actiunile germane: mai vulnerabile la un episod risk-off

CONCLUZIE

Neutra Indicele DAX ar putea inregistra cresteri daca apetitul global pentru risc se mentine,

cazul unui insa expunerea sa la sectorul industrial, la costurile energetice si la cresterea
economica europeana il face mai vulnerabil decat indicii americani in cazul unui
episod de risk-off. O depasire sustinuta a nivelului de 24.500 de puncte ar accentua
24.500 (DAX) riscul unei corectii mai ample.

Piata germana de actiuni pare mai putin convingatoare decéat cea americand. DAX a ramas in urma celor

mai puternici indici americani si ramane mai expus la o deteriorare a sentimentului global fata de risc.

in trimestrul al treilea, indicele DAX a inregistrat o crestere de doar 0,8%, iar pe parcursul anului, pana la
30 septembrie, de 2,8%, fatd de 12,1% in cazul S&P 500 si se tranzactioneaza sub maximul din august, de

Structura pietei germane il face, de asemenea, deosebit de sensibil la cresterea economica global3, la
cererea industriald, la costurile energiei si la mediul economic european in ansamblu. BCE si-a majorat
dobanda-cheie cu 25 de puncte de baza in septembrie, dobanda la facilitatea de depozit fiind acum de
2,50%, in timp ce proiectiile expertilor sai privind inflatia pentru 2027 si 2028 au fost revizuite in scadere
pe fondul presiunilor legate de energie.

Energia este factorul decisiv. Gradul de refacere de aproximativ 59% al rezervelor de gaze din Germania
lasa economia industriala expusa in cazul unei ierni geroase, in timp ce votul din Bundestag privind bugetul
pe 2027, din 27 noiembrie, cu imprumuturi nete de 118,7 mld. de euro mentine sprijinul fiscal in centrul
atentiei.

Toate acestea creeaza un context dificil pentru actiunile europene. Daca apetitul global pentru risc rdméne
ridicat, indicele DAX poate continua sa inregistreze evolutii pozitive. Daca insa increderea pietei se
deterioreaza, piata germana s-ar putea deprecia mai mult decat principalii indici americani.

.DAX pare in continuare vulnerabil in profunzime: iarna care se apropie, conflictul
nerezolvat din Ucraina si cresterea cheltuielilor pentru apdrare se alaturd riscurilor
fundamentale.”

Avand in vedere nivelul maxim inregistrat in august, de 26.628 de puncte, nivelul-cheie in cazul unei scaderi este

24.500 de puncte — o strapungere categorica a acestui nivel ar accentua semnificativ riscul unei corectii mai
ample.

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 16 DAX a ramas in urma omologilor sai americani si europeniin 2026

Nasdaqg 100 I v20,6%
Russell 2000 I +12,9%
s&p 500 [N 2.1%
Euro Stoxx 50 [ +8,2%
FTSE 100 N +6,6%
Dow Jones I +6,4%
pAX I +28%
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Variatia pretului, deschidere 1ian. - inchidere 30 sept. 2026 (%)

Sursa: platforma de tranzactionare NAGA; variatia pretului de la deschiderea din Tianuarie 2026 pand la inchiderea din 30 septembrie 2026.

GRAFIcuUL 17 DAX, graficul saptamanal: pretul se afla inca in interiorul canalului ascendent pe termen lung, cu
media pe 50 de saptamani in apropierea zonei de 24.700 de puncte, 24.500 fiind nivelul care trebuie
mentinut
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Actiunile NAGA Group: companie profitabila, autorizata MiCA si cu
finantare noua

Compania-mama a NAGA, The NAGA Group AG (Xetra: N4G0), intra in T4 cu o redresare vizibila in cifre. in
prima jumatate a anului 2026, a raportat primul semestru profitabil din istoria sa: EBITDA a crescut cu 47%,
la 4,4 mil. EUR, o marja de 15,9%, iar profitul net a ajuns la 0,9 mil. EUR, faté de o pierdere de 2,6 mil. EUR
cu un an inainte. Veniturile au scazut usor la 27,7 mil. EUR, intrucat grupul si-a redus cheltuielile de
marketing cu 25% si s-a concentrat pe clienti cu valoare mai mare, mentindndu-si previziunile pentru

exercitiul financiar 2026, respectiv venituri de 68-75 mil. EUR si un EBITDA de 10-15 mil. EUR.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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4,4 mil. EUR 0,9 mil. EUR MiCA 8 mil. USD

EBITDA S12026, in crestere cu Profitul net S12026, primul Autorizatie CySEC pentru servicii Investitie strategica printr-o

47% fata de anul anterior semestru profitabil din istoria privind criptoactivele, 24 iunie obligatiune convertibila, 9
NAGA 2026 octombrie 2026

Surse: The NAGA Group AG (rezultate preliminare, neauditate, ST12026; comunicate corporative).

Pe 24 iunie, NAGA X Ltd, entitatea europeana a grupului, a primit autorizatia MiCA din partea Comisiei
pentru Valori Mobiliare si Burse din Cipru, ceea ce inseamna ca serviciile legate de criptoactive pe care
NAGA le oferd de ani de zile intra acum sub incidenta noului cadru legislativ al UE.

Pe 9 octombrie, NAGA a anuntat o investitie strategica de 8 mil. de dolari din partea a doi investitori
institutionali, condusi de Presto, o firma de tranzactionare cantitativd fondata in 2014, impreuna cu
investitorul fintech MDream. Investitia ia forma unei obligatiuni convertibile pe 36 de luni, cu un cupon
anual de 8% si un pret de conversie de 4,2615 USD pe actiune, cu aproximativ 57% peste pretul de
inchidere de pe Xetra din 8 octombrie; conversia integrala ar majora capitalul social cu pana la aproximativ
8,1%. Dincolo de capital, NAGA intentioneaza sa colaboreze cu Presto pentru noi produse de
tranzactionare, stabilirea preturilor, executie, managementul riscului si infrastructura de tranzactionare.

Perspectivele oferite de analistii independenti rsman pozitive. in urma rezultatelor din primul semestru, atat
SMC Research, cat si NuWays si-au confirmat ratingurile si tintele privind pretul:

Compania Pret-tinta Pret de referinta

SMC Research Speculative Buy (confirmat) 10,00 EUR 1 aug. 2026 3,40 EUR (inchidere Xetra, 10 aug.)
NuWays Buy (confirmat) 7,30 EUR 5 aug. 2026 3,40 EUR (inchidere Xetra, 5 aug.)
Warburg Research Buy 11,19 € 18 dec. 2025 3,17 € (inchidere Xetra, 17 dec.)

Sursa: Rezumatele din sectiunea de stiri a NAGA Group AG privind studiile realizate de terti. Evaludrile si tintele de pret reprezintd opiniile companiilor de
analizd mentionate, nu ale NAGA sau ale autorului si nu constituie o recomandare. Cea mai recentd tintd publicatd de Warburg Research dateazd din
decembrie 2025.

Pe graficul saptamanal, actiunea testeaza media descendenta pe 50 de saptaméani, in apropiere de 3,00,
dupa un trend descendent indelungat. Suportul se afla la 2,54, iar urmatoarea rezistenta este la 4,85, fostul
nivel de suport din 2025. O inchidere saptamanala peste media pe 50 de saptamani ar fi primul semn
tehnic ca trendul descendent se inverseaza.

.NAGA a depus eforturi considerabile: o structurd de costuri mai eficientd, primul semestru
profitabil si autorizatia MiCA. O investitie de 8 milioane USD, evaluatd cu mult peste nivelul
pietei, reprezintd un vot de incredere din partea investitorilor care se pricep la trading — din
punct de vedere tehnic, actiunea trebuie acum sda-si recastige media pe 50 de sdptdmani,
situatd in jurul valorii de 3,00, pentru a confirma schimbarea de trend si a atinge un nou
minim ascendent, peste 6,00.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFIcUL 18 NAGA Group (N4GO), graficul saptamanal: pretul testeaza media descendenta pe 50 de
saptamani, in apropiere de 3,00, cu suport la 2,54
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Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Relatii cu investitorii, rezultate si studii: group.naga.com

PREVIZIUNI NAGA -

INDICI

PREVIZIUNI NAGA
S&P 500: analiza si previziuni de
pret

Pot profiturile s& duca indicele peste
8.000?

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
Nasdaq 100: analiza si previziuni
de pret

Valul Al vs. un Fed restrictiv si
randamente de 5%

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
Dow Jones: analiza si predictii
de pret

Poate Dow sa recupereze decalajul fata
de raliul tehnologic?

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
DAX: analiza si previziuni de
pret

inapoi la maximele istorice — sau o
scadere sub 24.500?

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
IBEX 35: analiza si previziuni de
pret

Analiza pretului IBEX 35 si previziunile
pentru 2026

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA

Amploare redusa a pietei,
randamente de 5% si riscul din
Golf: ce ar putea declansa un
crah?

Previziuni privind un crah bursier in 2026

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA -

ACTIUNI $1 ETF-URI

PREVIZIUNI NAGA

5 actiuni europene
subevaluate

Candidati la o inversare a
trendului inainte de 2027

Citeste previziunile -

PREVIZIUNI NAGA
Top actiuni la bursa in
2026

Sunt acestea cele mai bune
actiuni de cumparat in
20267

Citeste previziunile -

PREVIZIUNI NAGA
Top fonduri de
investitii (ETF-uri)
Top 20 ETF-uri de urmarit

Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA
Previziuni pentru
actiunile NAGA Group
Analiza si previziuni privind
pretul NAG.DE pentru S2
2026 si ulterior

Citeste previziunile >

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
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08 CRIPTOMONEDE

Criptomonede: de la revenire la testul de
rezistenta

CONCLUZIE

Neutru Dupa raliul din T3, majoritatea token-urilor importante par supracumparate, iar o
supracumparat; i corectie devine din ce in ce mai probabila. Trendul ascendent inceput in septembrie
s-ar putea relua dupa o resetare mai sanatoasa; o corectie a dolarului ar fi de ajutor;
81.000 USD (Bitcoin) un episod risk-off ar avea un efect negativ.

Criptomonedele au fost cea mai performanta clasa de active in T3. Bitcoin a castigat aproximativ 43%, cea
mai buna performanta din ultimii peste doi ani, revenind in zona de 83.500 de dolari la sfarsitul lunii
septembrie, dupa scaderile din T1si T2. Ether a crescut cu aproximativ 71%. ETF-urile spot pe Bitcoin au

atras fluxuri de 6,3 mld. De dolari inversénd iesirile de aproximativ 5 mld. de dolari din T2.

Reglementarea ramane un factor potrivnic in SUA. Senatul nu a reusit sa avanseze, pe 15 septembrie,
proiectul de lege privind structura pietei CLARITY Act, iar Bitcoin a scazut pentru scurt timp pana la
aproximativ 76.000 de dolari in acea zi. Previziunile bancilor au fost revizuite in sens descendent, dar
indica in continuare cresteri: Standard Chartered vede Bitcoin la 100.000 de dolari pana la sfarsitul anului,
Citi la 113.000 de dolari, iar Bernstein la 125.000 de dolari.

Majoritatea token-urilor importante au devenit tot mai supracumparate pe masura ce sentimentul s-a
imbunatatit, ceea ce face o corectie tot mai probabila. Cu toate acestea, miscarea ascendentd mai ampla
inceputa in septembrie ar putea continua dupa o resetare mai sanatoasa.

In cadrul acestui raport, criptomonedele se situeazé ferm de partea risk-on a povestii dolarului. O corectie
a dolarului si asteptari mai realiste privind deciziile Fed (scenariul 2) ar fi favorabile. O strapungere
ascendenta a dolarului sau un episod risk-off generalizat ar pune probabil presiune asupra preturilor, care
raman cu aproximativ 5% mai mici decat la inceputul anului.

,As prefera sa vad o corectie dec@t sd urmdresc o piatd supracumpdratd — punctele de
intrare mai sdndtoase ar putea oferi urmdatorului val de crestere mai mult spatiu de
evolutie.”

— Frank Walbaum, Analist de Piata, NAGA

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFICUL 19 Bitcoin, graficul saptamanal: pretul se mentine in jumatatea inferioara a canalului pe termen
lung, sub maximul de 126.000 de dolari

Bitcoin vs US Dollar, 1W, NAGA 083078.19 H83114.81 L83004.07 C83114.22 +34.96 (+0.04%)
Volume 3.321K
MA (50, close, 0) 76500.65

82024.51
76500.65
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7 TradingView

Sursa: platforma de tranzactionare NAGA (grafice TradingView), lumandri saptdménale; MA50, RSI.

Pentru T4, criptomonedele vor fi, probabil, unul dintre cele mai clare teste privind scenariul care se
materializeaza.

PREVIZIUNI NAGA - CRIPTOMONEDE

PREVIZIUNI NAGA PREVIZIUNI NAGA

Bitcoin: analiza si previziuni de pret Ethereum: analiza si previziuni de pret

S2 2026: corectie de 50%, frica extrema si fluxuri negative — ce 2026: fundatia in criza, la 70% sub maximul istoric (ATH) —
urmeaza? incotro se indreapta ETH?

Citeste previziunile > Citeste previziunile >

PREVIZIUNI NAGA PREVIZIUNI NAGA

Top 20 criptomonede pentru 2026 Previziuni pret TRUMP Coin

Top 20 criptomonede pentru 2026 Previziuni privind pretul Official TRUMP Coin 2026-2030: analiza

Citeste previziunile > completa

Citeste previziunile >

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Principalele scenarii de piata pentru T4

in loc s& ne bazadm pe o singura previziune, cel mai bine este s abord&m trimestrul al patrulea prin prisma
a trei scenarii. Dolarul american se afla in centrul fiecaruia dintre acestea, iar indicatorii arata ca se

contureaza un anumit scenariu. Frank Walbaum considerd ca un context de aversiune fata de risc este cel
mai probabil rezultat, cu o probabilitate de 50%.

SCENARIUL 1
Puterea dolarului continua

25 % probabilitate

FACTOR DECLANSATOR

O depasire a nivelului de 102,50 de catre
DXY ar confirma reluarea impulsului

dolarului.

POTENTIALE CONSECINTE
* USD mai puternic
* USD/JPY potential peste 160
° aurul sub presiune

* marfuri cu evolutii mai mixte
* active de risc potential mai
vulnerabile
SEMNALE DE URMARIT

IPC SUA peste asteptari (14 oct., 10 nov.);
FOMC restrictiv (28 oct., 9 dec.); inchidere
saptamanala a DXY peste 102,50.

SCENARIUL 2
Corectie a dolarului

25 % probabilitate

FACTOR DECLANSATOR

Daca datele din SUA se deterioreaza si
asteptarile privind Fed devin mai dovish,
dolarul ar putea intra intr-o faza
corectiva.

POTENTIALE CONSECINTE
® aurul ar putea beneficia
® argintul ar putea beneficia
® actiunile ar putea beneficia
* criptomonedele ar putea beneficia

* apetitul general pentru risc se
imbunatateste
SEMNALE DE URMARIT
Date slabe privind locurile de munca (6

nov., 4 dec.); IPC mai scazut; Fed
semnaleaza incheierea ciclului de majorari.

Matricea impactului pe clase de active

SCENARIUL 3
Mediu risk-off

50 % probabilitate

FACTOR DECLANSATOR
Daca amploarea pietei de actiuni se
deterioreaza si naratiunea IA isi pierde
impulsul, am putea asista la o corectie
mai ampla.
POTENTIALE CONSECINTE
® actiuni in scadere
® aurul ar putea sa scada initial, pe
masura ce investitorii reduc riscul
asociat portofoliilor

® cererea pentru active de refugiu ar
putea reveni ulterior

e dolarul, un beneficiar important
SEMNALE DE URMARIT
Rezultatele Big Tech (28-29 oct.); Nvidia

(1718 nov.); amploarea pietei; randamente
peste 5,5%; escaladare in Golf.

Matricea transpune cele trei scenarii in directia estimata pentru fiecare piata.

S1: Apreciere a dolarului (25%)

S2: Corectie a dolarului (25%)

S3: Risk-off (50%)

Dolarul american
USD/JPY

Aur

Argint

Petrol

Actiuni americane
DAX

Criptomonede

A v

A peste 160 v
v A

v A

¢ mixt A
v A

v A

v A

\A 4
A 4

A favorabil - ¥ presiune - W'V scddere mai mare decét a pietelor comparabile - 4 mixt. Doar asteptdri directionale; nu constituie o recomandare.

Pentru traderi, provocarea nu consta atat in a prezice urmatoarea miscare, cat in a identifica din timp care
dintre aceste scenarii incepe sa se contureze.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati

riscul ridicat de a va pierde banii.
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10 RADARUL RISCURILOR SI CALENDARUL

Radarul riscurilor si calendarul pentru T4

Un raport bun privind perspectivele pietei nu spune doar ce se asteapta, ci si ce ar putea merge prost si
cand trebuie sa acorzi atentie. Radarul riscurilor ierarhizeazd amenintarile care ar putea deturna scenariul
de baza; calendarul enumera datele la care aceste riscuri au cea mai mare probabilitate sa apara.

Radarul riscurilor: ce ar putea schimba imaginea pietelor

Energia, randamentele obligatiunilor si ciclul de raportare a rezultatelor financiare din sectorul IA reprezinta
riscurile cu cel mai mare potential de a influenta pietele in trimestrul al patrulea, in timp ce o noua
interventie a Japoniei este in prezent cel mai mare risc pentru un soc valutar. Toate acestea ar avea, de
asemenea, impact asupra dolarului.

Riscul Probabilitate Impact Pietele cele mai expuse

1. EAscaIadare in Golf / noi perturbari in Ridicati Ridicat Petrglgl, gagul na.tural, DAX, obligatiunile

Strémtoarea Ormuz sensibile la inflatie

Z Rar_wdarrjentul t|t|ur||orode SEEEUILEE [P Medie Ridicat Indicii dominati de tehnologie, aurul, USD/JPY

10 ani urca mult peste 5% 5

3. Dezamagiri privind rezultatele financiare sau . o . .

; . X N Medie Ridicat Nasdaq, S&P 500, sectorul semiconductorilor

investitiile de capital (CapEx) in Al

o F?d m@prestev pglltlca rEELE) ) il Scazuta Ridicat Dolarul american, aurul, criptomonedele, actiunile

decét anticipeaza pietele ’

5. Criza energetica in Europa pe timpul iernii Medie Ridicat Gazul TTF, DAX, EUR

6. Noi interventii ale Japoniei pe piata valutara Ridicata Mediu USD/JPY, Nikkei

7 Politica din SUA: alegerile intermediare (3 . . Dolarul american, titlurile de stat americane,
L ) Medie Mediu P R

nov.), termenul-limita de finantare (11 dec.) actiunile americane

8. Tensiuni fiscale si politice in Franta Medie Mediu EUR, bancile europene, obligatiunile franceze

9. Expirarea armistifiului SUA-China (prelungit, Scazuta Mediu Actiunile, metalele industriale, CNH

potrivit relatarilor, pana la 10 ian. 2027)

Sursa: analiza NAGA. Probabilitatea si impactul sunt evaludri calitative pentru T4 2026.

Maijoritatea riscurilor enumerate mai sus sunt legate de energie si inflatie, motiv pentru care sedintele
bancilor centrale domina calendarul economic in perioada urmatoare.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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GRAFICcUL 20 Radarul riscurilor in T4: Situatia din Golf este riscul care combina o probabilitate ridicata cu un
impact ridicat

2 Randament SUA 10 ani 1 Escaladare Golf / Ormuz
o mult peste 5%
T o o
— o 3 Profituri/capex Al slabe
L = o e
-“5’_ 5 Criza energetica de iarna
© in Europa
o
=
@ 9 Expira acordul SUA—China 6 Interventie FX a Japoniei
3 32
£ 3
- =2

Scazuta Medie Ridicata

Probabilitate in T4 =

Sursa: analiza NAGA. Numerele se referd la tabelul radarului riscurilor; celulele maiinchise la culoare indicd o combinatie mai ridicatd de probabilitate si
impact.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Calendarul pentru T4 2026

Acest trimestru este marcat de numeroase evenimente cu potential de risc: trei runde de date privind
inflatia si piata muncii din SUA, doua reuniuni ale FOMC, alegerile de la jumatatea mandatului din SUA si
termenul limitd pentru finantarea guvernului

Data

OCTOMBRIE

13 oct.

14 oct.

21oct.

26-29 oct.

28 oct.

28-29 oct.

29 oct.

30 oct.
NOIEMBRIE
1nov.

2 nov.

3 nov.

5 nov.

6 hov.

10 nov.

17-18 nov.

27 nov.

DECEMBRIE
4 dec.
9 dec.

10 dec.

11 dec.

14-15 dec.
17 dec.

18 dec.

Evenimentul

Debutul sezonului de raportari pentru T3 (JPMorgan,
Citi, Wells Fargo, Goldman Sachs); World Economic
Outlook al FMI

IPC SUA (septembrie)

Rezultatele Tesla pentru T3; IPC Regatul Unit
(septembrie)

China: a cincea sesiune plenara
Decizia FOMC; bugetul de toamna al Regatului Unit

Rezultatele Microsoft, Alphabet, Meta (28 oct.) si
Amazon (29 oct.) (date preliminare)

Decizia BCE

Decizia Bancii Japoniei si Raportul privind
perspectivele economice

Sedinta OPEC+

Rezultatele Apple pentru T4 (exercitiul financiar 2026)
Alegerile intermediare din SUA

Decizia Bancii Angliei si Raportul de politicd monetara
Raportul privind piata muncii din SUA (octombrie)

IPC SUA (octombrie); raportul Short-Term Energy
Outlook al EIA

Rezultatele Nvidia pentru T3 (estimate)

Black Friday; votul din Bundestag privind bugetul pe
2027

Raportul privind piata muncii din SUA (noiembrie)
Decizia FOMC, cu noi proiectii
IPC SUA (noiembrie); decizia BNS

Expira finantarea guvernului SUA (legea de finantare
temporara semnata pe 2 sept.)

Summitul G20, Miami
Deciziile BCE si ale Bancii Angliei

Decizia Bancii Japoniei; expirarea optiunilor trimestriale

OCTOMBRIE 2026

De ce conteaza

Primele indicii despre banci si despre cresterea economica
globala

Element-cheie pentru decizia Fed din decembrie

Cererea de vehicule electrice si sentimentul fata de IA;
decizia Bancii Angliei din noiembrie

Semnale privind politica de crestere economica a Chinei

Orientarile Fed pentru luna decembrie; obligatiunile de stat
britanice si lira sterlina

Testul naratiunii IA
Posibild noua majorare; EUR/USD

USD/JPY, riscul de interventie

Politica privind oferta de petrol

Cererea consumatorilor pentru tehnologie
Perspectivele politicii fiscale si comerciale
GBP, gilt-uri britanice

Piata muncii vs. Fed
Tendinta inflatiei; previziuni pentru petrol
Barometru pentru IA

Consumatorul american; politica fiscala a Germaniei

Ultimele date despre piata muncii inainte de sedinta FOMC
Principalul eveniment al trimestrului

Inflatia; CHF
Riscul de blocare a activitatii guvernamentale (shutdown)

Comert si geopolitica
EUR, GBP

JPY; volatilitatea actiunilor

Surse: Rezerva Federald, BCE, Banca Japoniei, Banca Angliei, BNS, Biroul de Statisticd a Muncii din SUA, EIA, OPEC, NYSE, paginile de relatii cu investitorii
ale companiilor si documentele depuse la SEC. Datele pot suferi modificdri.

Sedinta FOMC din 9 decembrie, cu noile proiectii, va fi probabil cel mai important eveniment al trimestrului.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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11 NIVELURI-CHEIE DE URMARIT

Ce ar trebui sa urmareasca traderiiin T4

OCTOMBRIE 2026

Cei mai importanti indicatori si niveluri pentru al patrulea trimestru sunt sintetizati mai jos. Nivelurile
marcate cu caractere ingrosate provin din analiza lui Frank Walbaum; celelalte sunt preluate din graficele
platformei NAGA din acest raport de perspectiva. Cele mai recente preturi sunt de la inceputul lunii
octombrie 2026, iar valorile marcate cu = sunt aproximative.

Ultimul pret
(inceput de
oct.)

Rezistenta

Ce trebuie urmarit

VALUTE

Dolarul american

99,25 (media pe 50

Strapungerea pragului

Continuarea vs. corectia trendului

(DXY) ______________ 101,83 sapt.) de 102,50 actual
EUR/USD 11253 1,150 11589 (S'ng')a pe 50 BCE vs. Fed; riscul fiscal din Franta
GBP/USD ~1,3250 1,3180, apoi 1,3140 1,331.1, apoi 1,35104 Bugetul Regatului Unit din .28 ogt.; BoE
----------- (media pe 50 sapt.) pe 5 nov.; randamentele gilt-urilor
USD/JPY 158,11 158 (media pe 50 sapt.) 160, apoi 163,99 Strapungerea maximului din iulie;
----------- riscul de interventie
MARFURI
Aur ~ 4.130 USD 4.000 USD 4.650 USD Reactia la puterea dolarului si la
..... asteptarile privind Fed
Argint ~ 60,5 USD 55 USD, apoi 50 USD o Rela'gla cu auru! $icu sentimentul de
-------- pe piata de actiuni
Titei Brent ~ 101 USD 100 USD, apoi 85 USD 120,7 USD Evolutiile geopolitice; cererea de iarna
_Q_a_z_t_e_p_a_t_q_r_a_l_e__(_l-_l_e_r]l_’y N . Vremea din SUA; stocurile; exporturile
Hub) ~ 3,10 USD 2,62 USD 3,39 USD, apoi 3,50 USD de GNL (TTF: 80 EUR, apoi 100 EUR)
ACTIUNI, DOBANZI S| CRIPTOMONEDE
Impulsul IA; amploarea pietei;
S&P 500 7.818,93 7.600 7.845 (record intraday) profiturile; randamentele titlurilor de
stat americane
Sentimentul global fata de risc;
DAX 25.449 24.500 26.628 (record) preturile energiei; asteptarile privind
cresterea economica europeana
Randamentul titlurilor
de stat americane pe 5,27% 5,00% 5,50% Plafon sau rampa de lansare
10 ani
Bitcoin ~ 85.500 USD 81.000 USD 126.000 USD (record) ~ hesetarea dupa supracumparare;
......... fluxurile ETF-urilor; reglementarea
Mentinere in octombrie, majorare in
Fed 3,75-4,00% — — decembrie (scenariul de baza al lui

Frank)

Surse: Frank Walbaum; platforma de tranzactionare NAGA; Investing.com, FRED, Trezoreria SUA. Cele mai recente valori sunt de la inceputul tunii

octombrie 2026.

Nivelurile sunt puncte de referinta, nu tinte. Modul in care pretul se comporta in preajma acestora si datele
macroeconomice publicate in acelasi timp conteaza mai mult decét nivelul in sine.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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12 CONCLUZII

Concluzii

Este putin probabil ca T4 2026 sa fie definit de un singur trend simplu al pietei. Trendul pe termen mai lung
al dolarului ramane ascendent, dar forta sa recenta denota faptul c& o corectie nu ar trebui ignorata. O
depasire a nivelului de 102,50 de catre DXY ar consolida scenariul ascendent.

considerabil mai mare.

Petrolul ar putea ramane volatil in zona de 100 USD, in special pe masura ce evolutiile geopolitice
interactioneaza cu cererea din sezonul rece.

in cazul actiunilor, imaginea indicilor principali este mai puternici decat cea a pietei de baza. Piata
americana ramane sustinuta de tehnologie si Al, insa amploarea redusa a pietei sugereaza ca o schimbare
de sentiment ar putea produce o corectie semnificativa. DAX pare mai vulnerabil daca apetitul global
pentru risc se deterioreaza.

In ultima instanta, dolarul american ramane numitorul comun pentru multe dintre
aceste piete.

Un dolar mai puternic ar putea exercita presiuni asupra aurului, argintului si activelor de risc. O corectie
temporara a dolarului ar putea avea efectul opus si ar putea permite actiunilor, metalelor pretioase si
criptomonedelor sa creasca.

Prin urmare, pentru traderi, elementul-cheie nu este doar anticiparea urmatoarei miscari, ci identificarea
scenariului care se contureaza si reactia in consecinta.

Perspectivele din acest raport sunt actualizate pe masura ce trimestrul avanseaza.

Citeste cele mai recente NAGA pentru valute, actiuni, marfuri si criptomonede:
naga.com/ro/news-and-analysis/categories/forecast

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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REFERINTE

Glosar si surse

Termen Semnificatie

Punct de baza (pb) O sutime dintr-un punct procentual. O crestere de la 5,00% la 5,25% inseamna 25 pb.
Amploarea pietei (market Cate actiuni participa la o miscare? O amploare redusa inseamna ca indicele este propulsat de
breadth) cateva actiuni mari.

DXY (indicele dolarului . . « . .
( Valoarea dolarului american fata de un cos de sase valute importante, dominat de euro.

american)
Indice ponderat egal (equal- O versiune a unui indice in care fiecare companie are aceeasi pondere, indiferent de
weight) dimensiune.

Graficul Fed care prezintd dobanda proiectata de fiecare membru al comitetului de politica

Dot plot (graficul cu puncte) monetara pentru anii urmatori.

Cumpararea sau vanzarea propriei monede de catre un guvern sau o banca centrala pentru a-i

Interventie valutara (FX) .
. influenta valoarea.

Gilt Obligatiune emisa de guvernul Regatului Unit.
Risk-off Faza in care investitorii vand activele mai riscante si cauta siguranta.
TTF Title Transfer Facility din Tarile de Jos este pretul de referinta al gazelor naturale in Europa.

Surse de date

Rezerva Federala; Banca Centrala Europeana; Banca Japoniei; Banca Angliei; Banca Nationala a Elvetiei; Biroul de Statistica a
Muncii din SUA; Biroul de Analiza Economica din SUA; Trezoreria SUA; Banca Rezervei Federale din St. Louis (FRED);
Administratia pentru Informatii Energetice a SUA; OPEC; Gas Infrastructure Europe (AGSI+); CME FedWatch; platforma de
tranzactionare NAGA si datele privind pozitionarea clientilor; Investing.com; Trading Economics; Associated Press; Reuters;
cercetarea bancilor Goldman Sachs, JPMorgan, Morgan Stanley, UBS, Citi, HSBC, BofA, Standard Chartered si Bernstein,
conform citarilor; Carson Group; J.P. Morgan Asset Management; LPL Research; comunicatele corporative ale The NAGA
Group AG si rezumatele cercetarilor realizate de SMC Research, NuWays si Warburg Research.

INFORMATII IMPORTANTE

Informatii importante

Acest document este o comunicare de marketing elaboratad de NAGA Markets Europe Ltd. Nu a fost elaborat in conformitate cu
cerintele legale menite s& promoveze independenta analizelor in domeniul investitiilor si nu face obiectul vreunei interdictii
privind tranzactionarea inainte de difuzarea sa. Este furnizat exclusiv in scop de informare generala si nu constituie consultanta
de investitii, o recomandare personalizatd sau o ofertd ori o solicitare de cumpdrare sau de vanzare a vreunui instrument
financiar. Nu tine cont de obiectivele de investitii, de situatia financiard sau de nevoile vreunei persoane anume.

Opiniile, scenariile si nivelurile din acest document apartin autorului la data elaborarii si se pot modifica fara notificare
prealabila. Performantele anterioare si previziunile nu sunt indicatori fiabili ai rezultatelor viitoare. Previziunile tertilor sunt
atribuite surselor lor si sunt prezentate exclusiv in scop informativ. Datele de piata sunt valabile la inceputul lunii octombrie
2026, daca nu se precizeaza altfel.

Conflict de interese: NAGA Markets Europe Ltd face parte din The NAGA Group AG (Xetra: N4GO). Sectiunea privind actiunile
NAGA Group din capitolul 07 reprezintad informatii corporative despre compania-mama a emitentului acestui document.
Aceasta nu constituie o recomandare de investitii, iar ratingurile analistilor si preturile-tintd prezentate apartin tertilor
mentionati.

CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier.
77,41% din conturile investitorilor de retail pierd bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor.
Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite
sa va asumati riscul ridicat de a va pierde banii.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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NAGA Markets Europe Ltd este autorizatd si reglementatd de Comisia pentru Valori Mobiliare din Cipru (CySEC) sub licenta nr.
204/13. Adresa sediului social: Agias Zonis 11, Limassol 3027, Cipru.

NAGA Markets Europe Ltd este, de asemenea, inregistratd la Autoritatea de Supraveghere Financiard (ASF) din Roménia
sub nr. PUMO1SFIM/400019.

Comunicare de marketing. CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pierde rapid bani din cauza efectului de levier. 77,41% din conturile investitorilor de retail pierd
bani atunci cand tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa luati in considerare daca intelegeti modul in care functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati
riscul ridicat de a va pierde banii.
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Tranzactioneaza, investeste, creste-ti capitalul —
si acum cheltuieste-I.

Previziuni si predictii de pret: naga.com/ro/news-and-analysis/categories/forecast

NAGA Markets Europe Ltd - Autorizata si reglementatd de CySEC, licenta nr. 204/13 - Agias Zonis 11, Limassol 3027, Cipru
CFD-urile sunt instrumente complexe si au un risc ridicat de a pier vani di tului de din conturile investitorilor de re
atunci cand tranzactioneaza CFD-uri est furnizor. Ar tr ti Tn side inte i e fu oneaza CFD-urile s
permite sa va asumati riscul r
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