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Indici MTD YTD
America de Nord (piete dezvoltate)

S&P 500 5,51% 1,25%
DJIA 2,38% -7,39%
Europa (piete dezvoltate)

AEX 2,13% -5,27%
ATX -0,91% -29,93%
BEL 20 3,11% -13,09%
CAC40 1,60% -15,95%
DAX 4,86% -2,27%
FTSE 100 0,90% -22,81%
FTSE MIB 3,30% -14,59%
IBEX 35 -0,30% -24,36%
ISEQ 7,04% -10,82%
OMXS30 9,03% 2,73%
OMXC20 8,67% 19,58%
PSI20 2,58% -13,47%
Europa (piete emergente si de frontierad)
ATG 1,34% -29,23%
BET 1,56% -12,55%
BUX 4,61% -23,83%
PX 2,38% -19,42%
SOFIX 0,96% -19,20%
WIG 7,55% -11,44%
Asia (piete dezvoltate)

N225E -0,72% -5,65%
Asia (piete emergente)

CSI300 14,22% 14,40%
KS11 7,20% -0,79%
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S&P 500 e STOXX 600
NIKKEI 225 e BET
MTD YTD
Cele mai performante actiuni de la BVB
TEL 11,88% 14,09%
SNN 11,16% 21,37%
MedLife 10,47% 12,82%
TRP 10,12% 18,51%
EL 8,19% 4,31%
Cele mai slabe actiuni de la BVB
SIF1 0,05% -17,46%
EBS 0,03% -37,92%
CcMP -2,08% -29,16%
SFG -2,11% -22,51%
SNG -3,97% -18,08%
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PIATA ACTIUNILOR

e Piata actiunilor a avut o evolutie buna in SUA. in Europa si Asia, evolutiile au fost mixte.
o n SUA, piata actiunilor a avut o performanti bund, cu randamente lunare de 5,51% si

2,38% pentru S&P 500 si DJIA. Randamentul anual al S&P 500 a devenit pozitiv.
o Rezultatele financiare raportate de companii au depasit asteptarile pietei.
= La finalul lunii iulie, 63% dintre companiile din cosul indicelui S&P 500 au raportat
rezultatele financiare. Datele au indicat o scddere anuald a profiturilor si
veniturilor de circa 36% si, respectiv, 9,5%, in trimestrul 2.

= Rezultatele au fost mai bune decat asteptarile, 84% dintre companii raportand
profit peste asteptadri, iar 69% au raportat venituri peste asteptari.

o Actiunile de crestere si actiunile companiilor cu capitalizare ridicata au performat.
= Diferenta dintre randamentele anuale ale indicelui de crestere Russell 1000 si

indicelui de valoare Russell 1000 este de 31 de puncte procentuale, i.e. 18% vs. -
13%, indicele de crestere avand o evolutie net superioara celui de valoare.

o Randamente lunare au fost pozitive in toate sectoarele, cu exceptia celui energetic.

o Datele macroeconomice au fost mixte si au avut o influentd minora asupra pietelor:
= intrimestrul 2, PIB s-a contractat cu 32,9%, iar cererile de somaj au crescut pentru

prima datad dupa 15 saptamani de declin.
= Cheltuielile de consum au continuat sa creasca, iar in sectorul imobiliar datele au
indicat o crestere atat a preturilor, cat si a vanzarilor.

Pietele dezvoltate din Europa au avut o evolutie mixta. Majoritatea randamentelor

lunare pozitive au fost sustinute de deprecierea dolarului. Cresterea numarului de

infectii cu Covid-19 si perspectiva unui al doilea val au generat sentimente negative in
piata.

o 1nzona euro, cele mai ridicate randamente le-au avut pietele de la Dublin si Frankfurt,
in timp ce Viena, Madrid si Paris au inregistrat cele mai slabe performante.

o Evolutia pietelor a fost influentatd negativ de datele economice pentru trimestrul 2. Tn
zona euro, PIB s-a contractat trimestrial cu 11,8%. Spania a suferit cea mai severa
contractie a PIB, de 18,5%. In Germania, contractia a fost de 9,7%, peste prognozs.

o Raportdrile rezultatelor partiale ale companiilor din Stoxx 600 au indicat o scadere
anuald a profiturilor si veniturilor cu 54% si, respectiv, 17%.

o Statele UE au agreat asupra unui fond de redresare economica de 750 de miliarde de
euro. Procesul de negociere anevoios si reducerea valorii granturilor au generat
incertitudine pe piete.

o Bursa de la Londra a scazut cu 4,41%, in monedd locald, in comparatie cu luna
precedentd. Datele economice au indicat o crestere a PIB cu 1,8% in luna mai, in
comparatie cu aprilie, mult sub asteptarile de 5,5%.

o Bursele de la Stockholm si Copenhaga au continuat trendul pozitiv.

Si in pietele emergente din centrul si estul Europei, deprecierea dolarului american a

determinat randamente pozitive. in moneda locald, cu exceptia bursei de la Varsovia,

randamentele au fost negative.

o La bursa de la Bucuresti, companiile cu cel mai ridicat randament lunar au fost
Transelectrica, Nuclearelectrica, MedLife, Teraplast si Electrica, iar companiile cu cele
mai slabe performante, SIF1, Erste Bank, Compa, Sphera Group si Romgaz.
= Tranzactiile au fost de circa 140 de milioane de euro, in scadere cu 4,5% fata de

mai 2020 si cu 24% fata de iunie 2019. Tranzactiile cu titlurile Bancii Transilvania,
Fondului Proprietatea si BRD au cumulat aproape jumatate din total.

o 1n Asia, pietele de la Shanghai si Seul au performat.

o Bursa de la Tokio a fost influentatd negativ de aprecierea yenului japonez fata de
dolarul american, cresterea numarului de infectii de Covid-19, precum si de revizuirea,
n sens negativ, a prognozelor privind cresterea PIB in 2020.

o Bursa de la Shanghai a avut o evolutie favorabila in iulie. Datele au indicat o crestere
trimestriald a PIB de 11,5%, precum si o revigorare a pietei imobiliare. Sentimentele
investitorilor au fost influentate pozitiv si de semnalele autoritatilor din China.
= Ministrul de Finante a solicitat guvernelor locale sa utilizeze cota de obligatiuni

pana in octombrie, iar autoritatile guvernamentale au accelerat investitiile in
proiectele de infrastructura.
= Accentuarea tensiunilor cu SUA a avut efecte marginale asupra pietei.

o Bursa de la Seul a performat in contextul raportarii unor rezultate financiare peste
asteptari ale companiilor, cum ar fi, de exemplu, Samsung. Aceasta evolutie a fost
sustinuta si de datele macroeconomice pozitive, dar si de datele de mobilitate care au
indicat o revenire la valorile anterioare pandemiei, fara a exista o crestere a
numarului de infectii.




Evolutia pietelor financiare lulie 2020

PIATA OBLIGATIUNILOR SUVERANE

10YGV yield MTD YTD Pe piata obligatiunilor, randamentele titlurilor suverane au scazut.
America de Nord (piete dezvoltate) o n SUA, randamentul obligatiunilor la 10 ani a atins un nivel minim la finalul lunii.

Us 0’53%_ -13bps 138 bps o Scaderea randamentului a fost constanta, pe tot parcursul lunii. Datele privind
Europa (piete dezvoltate) R L .
AT -0,33% 11 bps -36 bps fontractla economica au influentat acest trend.
BE -0,24% -9 bps -34 bps o In iulie, banca centrala a achizitionat titluri emise de Trezoreria SUA in valoare de
DE -0,55% -4 bps -36 bps aproximativ 80 de miliarde de dolari, circa 4 miliarde pe zi, valori similare lunii iunie.
DK -0,37% -4 bps -22 bps e Randamentele obligatiunilor suverane au scazut in toate tarile dezvoltate din Europa.
EL 1,00% -23 bps -46 bps o in zona euro, randamentele obligatiunilor tarilor de la periferie au performat. Spread-
ES 0,32% -7bps 15 bps ul fatd de Germania s-a redus, iar randamentele Italiei si Greciei au scizut sub 1%.
FR -0,22% -9 bps -34 bps o Acordul asupra pachetului de sprijin de 750 de miliarde de euro a sustinut acest trend.
IE -0,14% -14 bps -26 bps Sy L X N . . . A
T 0.97% 33 bps 46 bps A.cor(.:lul rep.rezmta un.p?as spre |nttfgrarea fiscald, fondurile fiind obtinute in urma
NL -0,42% -10 bps -36 bps titlurilor emise de Comisia Europeana.
PT 0,32% -10 bps -12 bps o ECB a cumparat titluri emise de sectorul public in valoare de circa 85 miliarde de euro,
SE -0,10% -3 bps -25 bps in cadrul programului de achizitii urgente in pandemie, cu 35 de miliarde mai putin
UK 0,09% -7 bps -74 bps decat in iunie, si de 16,3 de miliarde de euro in cadrul programului de achizitii de
Europa (piete emergente) titluri emise de sectorul public, cu 13,4 de miliarde mai putin decat in iunie.
BG 0,45% -55 bps 5 bps o Randamentele titlurilor la 10 ani emise de Danemarca, Suedia si Marea Britanie au
CZ O'BZZA’ 7bps  -81bps atins valori minime.
Etj i;;;‘: 1(7) Ezz -8; Egz e Tarile din centrul si estul Europei au avut evolutii stabile din perspectiva riscului
RO 3,95% 3bps -54 bps suveran. Finantarea datoriilor publice a avut loc in parametri normali.
Asia (piete dezvoltate) o In Cehia, riscul suveran a avut o evolutie mai volatild, caracterizata de o crestere
P 0,02% -1 bps 4 bps abruptad in prima parte a lunii.
Asia (piete emergente) = Cresterea a fost determinata de o rata a inflatiei mai ridicata decat era prognozat.
CN 2,97% 8 bps -20 bps = Totusi, randamentul la 10 ani s-a mentinut sub 1%, inregistrdnd o tendinta
KR 1,30% ~7bps  -38bps descendentd catre finalul lunii.
Siggad'ur'le randamentelor din zona euro vs. Germania o Operatiunile de relaxare cantitativa ale Bancii Nationale a Poloniei au continuat.
W Randamentul a fost stabil, iar sesiunile de finantare s-au incheiat cu succes.
1.50 o Contrar asteptarilor, in Ungaria, sistarea operatiunilor bancii centrale pe piata
1.00 secundara a nu a determinat o crestere a randamentului, iar operatiunile de finantare
= - au continuat cu succes. Reducerea randamentului, la finalul lunii, se datoreaza
0.50

declaratiilor publice ale bancii centrale de reluare a achizitiilor de titluri.
0.00 o 1n cazul Romaniei, randamentul s-a mentinut relativ constant, cu fluctuatii minore.

HJ

§ § g § § g § § g § § g § § g § = Tniunie, Romania a lansat pe piata primara noud emisiuni, toate suprasubscrise. Tn
E E E E E E E E E E E E E E E E total, au fost atrase finantari in valoare de circa 4,63 miliarde de lei, cu 49,03% mai
S &BFRS = &DNLQ S wﬂﬂ - putin decat in iunie si cu 1,58% mai putin decat in iulie 2019. Valorile indica o
s [T  —— s HE normalizare a necesarului de finantare.
Spread-urile randamentelor din CEE vs. Germania = Banca Nationald a Romaniei a achizitionat titluri de stat in valoare de 748,5
5.00 1 miliarde lei in iulie, comparativ cu 533,1 milioane de lei in iunie.
4.00 - = Emisiunile frecvente si consistente din ultima perioada au exercitat presiuni asupra
3.00 - costurilor de finantare. in acest sens, Banca Nationald a Romaniei a accelerat usor
2.00 - achizitia de obligatiuni guvernamentale in a doua parte a lunii iulie, cu scopul
1.00 4 aparent de a mentine randamentul sub pragul de 4%.
T o Tn Asia, piata obligatiunilor suverane a avut variatii minore.
% % § § g g g g g g § § § g g g o Tn Japonja, randamentul titlurilor de stat pe termen lung s-a tranzactionat in limite
5 5 5 5 E E E E E E E E E E E E lnguste, in tinta asumata de banca centrala.
3385330995273 4R34 o In China, majorarea datoriei publice a determinat o crestere usoara a randamentelor
cz HU PL RO pe termen lung, care au depdsit 3% la Tnceputul lunii iulie. Angajamentul ferm al

autoritatilor chineze privind redresarea economica, precum si anunturile pozitive ale
agentiilor de rating au impulsionat scaderea randamentului in a doua parte a lunii.

o Coreea de Sud a inregistrat o dinamica similara Chinei, insa intr-un interval de variatie
mai redus. Evolutia vizibil pozitiva catre finalul lunii, i.e. randamentul a scazut la 1,3%,
de la 1,42% la inceputul lunii, s-a datorat activitatii bancii centrale, dar mai ales unui
management performant al crizei, fapt ce a stimulat increderea pietelor.

BANCI CENTRALE

Principalele banci centrale nu au adoptat modificari ale politicii monetare in iulie.

e FED a facilitat accesul institutiilor nonprofit la credite, fiind pregatita pentru o perioada
lunga de sprijin monetar.

o 1n 17 iulie, FED a luat decizia de a modifica programul Main Street Lending Program, in
vederea facilitarii accesului la credite pentru institutii nonprofit, cum ar fi institutiile
de nvatamant, spitalele si organizatiile care presteaza servicii sociale.

o 1n 23 iulie, FED a decis sa sporeasca accesul si capacitatea operationald in cadrul
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Rata dobanzii de Active banci centrale

referinta MTD
Valoare

America de Nord

YTD

us 0,125% -1,88% 66,82%
Europa
DK -0,60% -2,63% 4,81%
EA 0,00% 1,14% 36,38%
SE 0,00% 1,47% 37,48%
UK 0,10% 2,68% 43,18%
cz 0,25% -3,42% 3,11%
HU 0,60% 0,04% 23,87%
PL 0,10% 0,71% 26,15%
RO 1,75% 4,92% 17,13%
Asia
P -0,10% 2,61% 16,20%
CN 3,85% -1,65% -3,56%
KR 0,50% -6,54% 7,57%
Rata dobanzii MTD YTD
interbancare
America de Nord
us 0,27% -4 bps -164 bps
Europa
DK -0,19% -2 bps 21 bps
EA -0,44% -7 bps -5 bps
SE 0,02% -8 bps -4 bps
UK 0,10% -9 bps -69 bps
cz 0,34% 0 bps -184 bps
HU 0,67% -19 bps 52 bps
PL 0,25% -2 bps -145 bps
RO 2,16% -4 bps -96 bps
Asia
JP -0,05% 0 bps 1 bps
CN 2,33% 45 bps -70 bps
KR 0,64% -3 bps -87 bps
Curs de schimb MTD YTD
America de Nord
EUR/USD 1,1848 5,80% 5,47%
Europa
EUR/DKK 7,4442 -0,11% -0,37%
EUR/GBP 0,9005 -1,30% 5,85%
EUR/SEK 10,2835 -2,01% -1,56%
EUR/CZK 26,175 -2,11% 3,02%
EUR/HUF 344,95 -3,26% 4,36%
EUR/PLN 4,4034 -1,18% 3,44%
EUR/RON 4,8315 -0,17% 1,01%
Asia
EUR/JPY 124,31 3,03% 1,94%
EUR/CNY 8,2637 4,31% 5,67%
EUR/KRW 1409,56 4,74% 8,74%
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facilitatilor Commercial Paper Funding Facility, Secondary Markets Corporate Credit
Facility si Term Asset-Backed Lending Facility. Tn acest sens, a fost extins numarul de
firme eligibile sd tranzactioneze Tn cadrul acestor facilitati.

o In sedinta de la sfarsitul lunii, FED a luat decizia de a mentine neschimbati dobanda
de politicd monetara si de a continua achizitiile de titluri de trezorerie si titluri
garantate cu active in ritmul actual.

o Tn comunicatul de pres3 din 29 iulie, banca central3 s-a angajat s3 utilizeze intreaga sa
gama de instrumente pentru a sprijini economia SUA, dar a subliniat, de asemenea,
importanta masurilor fiscale

ECB a mentinut pachetul de stimulare monetara, in timp ce Banca Suediei a luat decizia

de a spori achizitiile de active.

o 1In cadrul sedintei din 16 iulie, reprezentantii ECB au luat decizia de a mentine
neschimbata dobanda de politica monetard, in timp ce programele de achizitii de
active vor continua in ritmul anuntat. Tn plus, ECB va continua si furnizeze lichiditati
ample prin operatiunile de refinantare.

o Presedintele ECB a apreciat intensificarea coordonarii intre politica fiscald si
monetard, in abordarea crizei la nivelul UE, insd a subliniat caracterul inegal al
procesului de recuperare economica si nivelul ridicat de incertitudine in zona euro.

o 1In 28 iulie, ECB a extins recomandarea de sistare a platii dividendelor si de
rascumpdrare a actiunilor de catre bancile din zona euro pana in ianuarie 2021. De
asemenea, ECB a anuntat ca bancile isi pot amana prezentarea planurilor de reducere
a creditelor neperformante pana in martie 2021.

o Banca Suediei a luat decizia de a spori achizitile de titluri de stat, obligatiuni
ipotecare, obligatiuni municipale si efecte de comert. in plus, incepand din septembrie
2020, aceasta va initia achizitii de obligatiuni corporative.

Cu exceptia Ungariei, bancile centrale din centrul si estul Europei nu au adoptat

modificari ale politicii monetare.
o Banca Nationala a Poloniei a luat decizia de a mentine neschimbatd dobanda de
politica monetara si directia politicii monetare in luna iulie.
o 1n cadrul sedintei din 21 iulie, Banca National a Ungariei a redus dobanda de politic3
monetara cu 15 puncte de baza, pana la nivelul de 0,6% si a anuntat ca va cumpara, in
urmatoarele saptamani, sume limitate de titluri de stat cu scadenta peste 15 ani,
pentru a extinde structura scadentei datoriei publice.
o Banca Nationalda a Romaniei a continuat operatiunile repo de acoperire a deficitului de
lichiditate pe piata monetara. Tn iulie, media zilnici a stocului operatiunilor repo a fost
de 4,6 miliarde de lei, in scadere fata de 5 miliarde in iunie.
= M3 a crescut cu 14% fatd de iulie 2019 si cu 0,5%, In comparatie cu luna anterioara.
= Dinamica creditului neguvernamental a accelerat cu 3,6%, in raport cu iulie 2019, si
cu 0,4% fata de iunie 2020.

= Creditul guvernamental s-a majorat cu 29,5%, fata de aceeasi perioada din anul
precedent, si cu 1,6%, fata de luna anterioara.

= Depozitele rezidentilor au crescut cu 13,6% in comparatie cu iulie 2019, iar
dinamica lunara a fost de 0,4%.

Bancile centrale din Asia nu au luat decizii de modificare a cadrului politicii monetare.

o Tn sedinta din 15 iulie, BOJ a mentinut politica monetard constant3, subliniind faptul
ca economia isi va reveni treptat. BOJ urmeaza sa analizeze si sa testeze, in colaborare
cu alte banci centrale, fezabilitatea introducerii monedelor digitale.

o Banca Populard a Chinei si Comisia de reglementare a bancilor si pietei asigurarilor din
China au subliniat, la inceputul lunii iulie, ca sporirea calitatii guvernantei corporative
este prioritatea principala in reforma institutiilor financiare.

o Banca Coreei de Sud si-a mentinut neschimbatd rata de politicd monetara in sedinta
din iulie, evitand riscul de a alimenta cererea in crestere pe piata imobiliara.

o Piata valutara a fost marcata de deprecierea dolarului american. Euro s-a apreciat cu

5,80% fata de dolar, in comparatie cu luna precedenta. De asemenea, euro s-a apreciat
si fatd de monedele din Asia. in schimb, euro s-a depreciat in raport cu monedele din
Europa.

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 realizata 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 coperta a fost extrasa din Pixabay, fiind libera pentru uz comercial.
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