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Evolutia pietelor financiare

lunie 2020

Indici MTD YTD
America de Nord (piete dezvoltate)

S&P 500 1,84% -4,04%
DJIA 1,69% -9,55%
Europa (piete dezvoltate)

AEX 6,36% -7,24%
ATX 1,85% -29,29%
BEL 20 5,15% -15,71%
CAC40 6,38% -17,28%
DAX 7,52% -6,80%
FTSE 100 1,98% -23,51%
FTSE MIB 7,75% -17,32%
IBEX 35 3,12% -24,13%
ISEQ 2,67% -16,68%
OMXS30 3,11% -5,78%
OMXC20 1,89% 10,04%
PSI20 2,59% -15,64%
Europa (piete emergente si de frontiera)
ATG -0,92% -30,17%
BET 0,83% -13,90%
BUX -1,19% -27,19%
PX 4,76% -21,30%
SOFIX 1,29% -19,97%
WIG 4,28% -17,66%
Asia (piete dezvoltate)

N225E 1,73% -4,96%
Asia (piete emergente)

CSI300 8,74% 0,16%
KS11 6,67% -7,45%
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Cele mai performante actiuni de la BVB
ALR 8,98% -18,60%
IMP 7,83% -0,79%
MedLife 7,46% 2,13%
SNG 5,97% -14,70%
EBS 5,86% -37,94%

Cele mai slabe actiuni de la BVB

SNP -4,57% -28,09%
SIF2 -5,87% -19,28%
COTE -6,83% -3,04%
SIF1 -8,73% -17,51%
SNN -16,65% 9,18%
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PIATA ACTIUNILOR

o Piata actiunilor a avut o evolutie oscilantd, determinata de incertitudine si optimism.
o Tn comparatie cu lunile precedente, randamentele S&P 500 si DJIA au fost marginale.

o in prima decad3 a lunii, actiunile au avut un trend accentuat de crestere. Evolutia a
fost determinata de anuntarea unei rate a somajului de 13%, sub prognozele de 20%.

o 1n a doua decada a lunii, cresterea numarului de cazuri de Covid-19 si mentinerea
cererilor de somaj la un nivel ridicat au dus la scaderea abrupta a pietei in 11 junie.

o Similar lunilor precedente, FED a avut un rol important in dinamica pietei si in iunie.
= Tonul negativ din comunicatele ulterioare sedintei FOMC a sporit pesimismul.
= Tn discursul semestrial in fata Congresului, presedintele FED a reiterat

angajamentul bancii centrale de a continua programele de relaxare cantitativa.

o in ultima decad3 a lunii, studiile privind eficienta unor medicamente in tratarea Covid-
19 si posibilitatea aparitiei unui vaccin in 2020 au sustinut piata. Numarul record de
infectii atins la finalul lunii a inversat marginal trendul, temerile privind reinstaurarea
restrictiilor fiind reduse.

o Companiile din sectorul tehnologic au avut cele mai ridicate randamente, iar cele din
sectorul utilitatilor au avut cele mai scazute randamente. Amazon, Apple, Microsoft,
Facebook si Netflix s-au tranzactionat la preturi record in iunie.

o In lunile urmatoare, companiile vor incepe si raporteze rezultatele financiare pentru
trimestrul doi. Estimarile indicd un declin anual de circa 43% al cresterii profiturilor,
mai redus decat scaderea de 69% din primul trimestru din 2008.
= Tn comparatie cu inceputul trimestrului doi, estimarile privind profitul pe actiune

au scazut cu aproximativ 37% la finalul trimestrului.
= Doar 49 de companii din S&P 500, cu 55% mai putine decat media ultimilor cinci
ani, au oferit prognoze in privinta rezultatelor pentru trimestrul doi.

Pietele dezvoltate din Europa au performat in raport cu alte burse dezvoltate.

o Actiunile ECB, datele economice semnal, i.e. cresterea indicelui PMI la 47,5 in iunie,
comparativ cu 31,9, in mai, dar si controlul pandemiei au influentat pozitiv pietele in
zona euro. Italia si Germania au performat, iar Irlanda si Austria au ramas in urma.

o Publicarea datelor economice pentru lunile precedente, dar si insolventa Wirecard au
avut efecte minore asupra pietelor din zona euro.

o Piata de la Londra a avut un randament sub cel al tarilor din zona euro, performanta
anuald rdmanand scazuta.

o Piata de la Copenhaga a avut o performanta lunard redusa, insa randamentul la
jumdtatea anului este remarcabil. La polul opus se afla bursa de la Viena, care a
pierdut aproximativ 30% de la inceputul anului.

Pietele emergente din centrul si estul Europei au avut evolutii mixte. Bursele de la

Varsovia si Praga au performat, in timp ce, Bucuresti si Budapesta au sub-performat.

o La bursa de la Bucuresti, companiile cu cel mai ridicat randament lunar au fost Alro,
Impact, MedLife, Romgaz si Erste Bank, iar cele mai slabe performante le-au avut
Petrom, SIF2, Conpet, SIF2 si Nuclearelectrica.
= Tranzactiile au fost de circa 147 de milioane de euro, in scadere cu 8,5% fata de

mai 2020 si cu 34% fata de iunie 2019. Tranzactiile cu titlurile Bancii Transilvania,
Fondului Proprietatea si Erste Bank au cumulat aproape jumatate din total.

o 1in Asia, bursele de la Shanghai si Seul au avut cele mai bune performante.

o 1In Japonia, datele economice dezamégitoare cum ar fi contractarea anuald a
exporturilor si a comertului cu amanuntul cu 28% si, respectiv, 12%, in luna mai, dar si
anuntul S&P privind ratingul datoriei au avut un efect negativ asupra bursei. Actiunile
de crestere au performat in comparatie cu cele de valoare.

o In China, datele economice pozitive, i.e. cresterea indicelui PMI la 51,2 in iunie, si o
relativa temperare a tensiunilor cu SUA au determinat o crestere peste medie a pietei.
Companiile de tehnologie si cele medicale au performat.

o Tn Coreea de Sud, rezultatele financiare raportate de companii au fost peste
prognozele si asteptarile investitorilor.

PIATA OBLIGATIUNILOR SUVERANE

Piata obligatiunilor suverane a fost stabila, in pofida temperarii achizitiilor bancilor
centrale.

e Randamentul obligatiunilor suverane nu a suferit modificari majore in SUA.

o Lainceputul lunii, a existat o crestere rapida, cu un punct de maxim de 0,90 pe 5 iunie,
insd, dupa 10 iunie, tranzactiile s-au stabilizat in intervalul 0,65 — 0,70.

o FED si-a temperat achizitile pe piata obligatiunilor suverane. in medie, in iunie,
achizitiile au fost de circa 4 miliarde de dolari pe zi, in scadere fata de luna
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10YGV yield MTD YTD precedentad, fapt ce indicd o normalizare a politicii monetare din aceasta perspectiva.
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EL 1,23% -29 bps -23 bps fondul de asistentad financiara in UE au alimentat acest trend.

ES 0,39% -18 bps -8 bps = ECB a cumparat titluri emise de sectorul public in valoare de circa 120 miliarde de

FR -0,13% -Sbps  -25bps euro, in cadrul programului de achizitii urgente in pandemie, in crestere cu circa
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SE -0,07% 3bps  -22 bps o In Marea Britanie, randamentul obligatiunilor a fluctuat intr-un interval ingust.

UK 0,16% -3 bps -67 bps Aceasta stabilizare a permis bancii centrale sa anunte temperarea ritmului de achizitii

Europa (piete emergente) de obligatiuni publice.

BG 1,00% 0 bps 60 bps o in térile din centrul si estul Europei, randamentele au avut evolutii predominant stabile.

cz 0,75% 4bps  -88bps o Tn Cehia, randamentul la 10 ani s-a mentinut sub 1% pe intreg parcursul lunii iunie.

HU 2,22% 24 bps 14 bps o Actiunile de relaxare cantitativa ale Béncii Nationale a Poloniei au stimulat increderea
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Spread-urile randamentelor din zona euro vs. Germania de obligatiuni guvernamentale. Reducerea ratei de politicd monetard, de la sfarsitul

250 - lunii, a stimulat reducerea randamentului.

o In Romania, randamentul la 10 ani a inregistrat o scddere la Tnceputul lunii,

2.00 W mentinandu-se ulterior relativ constant, cu fluctuatii minore.

1.50 - = Stabilizarea a fost determinata de operatiunile bancii centrale, dar si de anuntul

S&P de mentinere a ratingului de tard, insa cu perspectiva negativa.
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Spread-urile randamentelor din CEE vs. Germania se in jurul lui zero, obiectivul asumat de banca centrald. Decizia S&P de a revizui

5.00 - ratingul datoriei publice de la pozitiv la stabil a avut un efect minor.
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250 = Majorarea datoriei publice, anunturile succesive privind emisiunile din perioada

3.00 1 urmatoare, dar si dezamagirea investitorilor privind decizia bancii centrale de a nu

250 o mp— ~ g reduce dobdnzile sau rata rezervelor minime obligatorii au pus presiune pe

200 1 randamentele pe termen lung, care au crescut de la 2,72% la 2,9% la finalul lunii.

1’22 j - = Cresterea de randament a facut obligatiunile chineze atractive pentru investitori, in

T g g9g9gss99ss2.8¢8¢S8¢se contextul in care dobanzile se mentin reduse la nivel international.
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cz HU PL RO cantitativa si sumelor mari injectate in economie pentru suplinirea lichiditatii.

BANCI CENTRALE

Bancile centrale au raspuns la prognozele sumbre privind evolutia economica prin

mentinerea sau extinderea masurilor de relaxare monetara.

e FED a continuat sa sustina lichiditatea sistemului financiar, companiilor si statului.

o Lainceputul lunii, FED a adus modificari programului de creditare Main Street, pentru
a permite mai multor intreprinderi mici si mijlocii sa acceseze credite.

o In sedinta din 10 iunie, dobanda de politici monetard si directia politicii monetare au
rdmas neschimbate. Tn plus, achizitiile de titluri de trezorerie si titluri garantate cu
active vor fi mentinute, cel putin, in ritmul actual, in urmatoarele luni.

o 1n 15 iunie, FED a luat decizia de a ajusta programul Secondary Market Corporate
Credit Facility. Tn acest sens, FED fsi va extinde si diversifica portofoliul de obligatiuni
corporative individuale prin achizitii de pe piata secundara din SUA.
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Rata dobanzii de

referinta
Valoare

Active banci centrale

MTD

America de Nord

YTD

us 0,125% -0,21% 70,02%
Europa
DK -0,60% -5,04% 7,64%
EA 0,00% 12,38% 34,84%
SE 0,00% -0,69% 35,50%
UK 0,10% 6,22% 39,44%
cz 0,25% -0,61% 6,76%
HU 0,75% 6,64% 23,83%
PL 0,10% -1,02% 25,26%
RO 1,75% -2,91% 11,64%
Asia
JP -0,10% 1,62% 13,24%
CN 3,85% -1,07% -1,94%
KR 0,50% 2,97% 15,10%
Rata dobanzii MTD YTD
interbancare
America de Nord
us 0,31% -9 bps -160 bps
Europa
DK -0,17% -4 bps 23 bps
EA -0,38% -11 bps 2 bps
SE 0,10% -9 bps 4 bps
UK 0,19% -14 bps -60 bps
cz 0,34% -12 bps -184 bps
HU 0,86% -16 bps 71 bps
PL 0,27% -39 bps -143 bps
RO 2,20% -24 bps -92 bps
Asia
JP -0,05% -2 bps 2 bps
CN 1,88% 48 bps -115 bps
KR 0,67% -24 bps -84 bps
Curs de schimb MTD YTD
America de Nord
EUR/USD 1,1198 0,56% -0,32%
Europa
EUR/DKK 7,4526 -0,02% -0,25%
EUR/GBP 0,9124 1,29% 7,24%
EUR/SEK 10,4948 0,07% 0,46%
EUR/CZK 26,740 -0,67% 5,24%
EUR/HUF 356,58 2,25% 7,88%
EUR/PLN 4,4560 0,15% 4,68%
EUR/RON 4,8397 -0,20% 1,19%
Asia
EUR/JPY 120,66 1,15% -1,05%
EUR/CNY 7,9219 -0,30% 1,30%
EUR/KRW 1345,83 -2,21% 3,82%
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Tn 29 iunie, FED a dat startul ultimului program creat pentru stabilizarea pietelor

financiare, Primary Market Corporate Credit Facility, prin care va achizitiona
obligatiuni corporative direct de la companiile din SUA.

e ECB si Banca Angliei au extins programele de relaxare cantitativa.
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o
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La Tnceputul lunii iunie, reprezentantii ECB s-au intrunit in sedinta de politica

monetara si au decis:

= majorarea cu 600 de miliarde de euro a volumului achizitiilor urgente de active in
pandemie si extinderea termenului programului pana cel putin in iunie 2021;

= mentinerea programului de achizitie a activelor (APP) intr-un ritm lunar de 20 de
miliarde de euro si reinvestirea principalului rambursat pentru titlurile scadente din
cadrul APP pana cel putin pana la sfarsitul anului 2022.

Reducerea dobanzii la operatiunile tintite de refinantare pe termen lung la -1%, in

cadrul sedintei de politica monetara din aprilie, a determinat, in iunie, cresterea peste

asteptari a creditelor de refinantare acordate bancilor comerciale la circa 1,31 de

trilioane de euro.

= A fost cea mai consistentd operatiune de refinantare din istoria ECB, fiecare banca
participanta atragand, in medie, 1,8 miliarde de euro;

= Dobanda de -1% este conditionatd de anumite tinte de creditare. in cazul in care
acestea nu sunt atinse, dobanda va fi de -0,50%.

in 25 iunie, ECB a lansat o noud facilitate repo, menitd si rispund3 nevoilor de

lichiditate in euro ale bancilor centrale care nu fac parte din zona euro.
Banca Angliei a extins programul de achizitie de obligatiuni cu 100 de miliarde de lire
sterline, programul ajungand la valoarea de 745 miliarde de lire sterline.

e Cu exceptia Ungariei, bancile centrale din centrul si estul Europei nu au adoptat
modificari ale politicii monetare.
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Banca Nationald a Cehiei a decis sa mentina dobanzile cheie neschimbate, in 24 iunie.

Dupa trei reduceri consecutive ale dobanzii de politica monetara, Banca Nationalad a

Poloniei a decis sa mentind neschimbata directia politicii monetare in luna iunie.

Banca Nationald a Ungariei a redus dobanda de politicd monetard cu 15 puncte de

bazd, pana la nivelul de 0,75%, in cadrul sedintei din 23 iunie.

Banca Nationald a Romaniei a incheiat cu ECB un acord repo, prin care va beneficia de

continuat sd furnizeze lichiditate institutiilor de credit prin operatiuni repo si

cumpararea de titluri de stat de pe piata secundara.

= Tn iunie, M3 a crescut cu 13,6% fatd de aceeasi perioada din anul precedent si a
scazut cu 0,4% Tn comparatie cu luna anterioara.

= Creditul neguvernamental a inregistrat o crestere de 4,1% in raport cu anul
precedent si de 0,4% fata de luna mai.

= Creditul guvernamental s-a majorat cu 31,3% fata de aceeasi perioada din anul
precedent, inregistrand insa o scadere lunara de 3,5%.

= Depozitele rezidentilor au inregistrat o crestere anuald de 13,4%, in timp ce
dinamica lunard a fost negativa, de 0,4%.

e Bancile centrale din Asia au continuat sa se axeze pe creditarea economiei.
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n cadrul sedintei din 16 iunie, BOJ a decis s& nu stabileascd o limit3 superioara a
valorii obligatiunilor guvernamentale cumparate, pentru a mentine randamentul la 10
ani aproape de zero. in plus, BOJ a extins valoarea potentiald a programului sdu de
sustinere a creditdrii economiei, de la 75 trilioane de yeni la 110 trilioane de yeni.

n sedinta din 24 iunie, Banca Populard a Chinei nu a adoptat modificiri ale cadrului
de politica monetara. Guvernatorul a accentuat faptul ca banca centrald nu va
monetiza deficitul fiscal si nu va adopta dobanzi negative pentru a raspunde
provocarilor determinate de pandemie.

Banca Coreei de Sud a infiintat o divizie digitala pentru a sustine cercetarile privind
monedele digitale si pentru a accelera utilizarea inteligentei artificiale si big data.

e in prima parte a lunii, euro s-a apreciat fatd de dolar si yen si s-a depreciat fata de
monedele din centrul Europei. Aceste tendinte s-au modificat dupa 11 iunie, cand euro
a inceput sa se deprecieze fata de dolar si yen si sa se aprecieze fata de monedele din
centrul si estul Europei. Similar lunilor precedente, leul romanesc s-a tranzactionat intr-
un interval ingust.

Note: MTD si YTD abreviaza randamentul lunar si, respectiv, anual, la 30 iunie; pentru comparabilitate, indicii bursieri sunt denominati in USD; clasamentul lunar

pentru bursa de la Bucuresti a fost realizat pe baza companiilor din indicele BET-BK; abrevierea tarilor a fost realizatd utilizand codurile recomandate de Uniunea

Europeand; pentru zona euro, au fost utilizate activele Eurosistemului; datele, precum si o parte din informatiile utilizate, au fost extrase din Thomson Reuters

Eikon, Bloomberg Database si bazele bancilor centrale; fotografia de pe copertd a fost extrasa din Pixabay, fiind libera pentru uz comercial.




