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Evolutia pietelor financiare

Indice MTD YTD
America — piete dezvoltate
CA TSX 60 2,92% 6,17%
us S&P 500 1,44% 7,91%
America — piete emergente
BR BOVESPA 3,92% 0,88%
CL CLXIGPA -1,88% 4,36%
MX BMV IPC 2,37% 18,82%
Europa — piete dezvoltate
AT ATX 3,13% 6,83%
BE 20 BEL 1,87% 5,46%
CH SMI 5,09% 9,26%
DE DAX 3,46% 15,08%
DK OMXC20 3,88% 13,36%
ES IBEX 35 1,73% 13,52%
FR CAC 40 3,86% 16,08%
IE ISEQ 2,70% 18,13%
IT FTSE MIB 1,51% 14,97%
NL AEX 1,94% 11,78%
NO OSE ALL-SHARE 1,30% -6,19%
PT PSI20 4,27% 10,49%
SE OMXS30 3,25% 11,37%
UK FTSE 100 4,88% 8,90%
Europa — piete emergente
BG SOFIX 0,57% 3,72%
Ccz PX 3,21% 17,51%
GR ATG 4,41% 16,79%
HU BUX 8,76% 11,36%
PL WIG 10,18% 13,27%
RO BET 3,26% 7,95%
RU MOEX 5,26% 10,41%
TR BIST 100 -5,80% -24,15%
Asia-Pacific — piete dezvoltate
AU ASX 200 0,64% 0,70%
HK HSI -2,54% 0,06%
JP N225E 0,27% 6,01%
Asia-Pacific — piete dezvoltate
CN CSI300 -1,18% 3,72%
KR KS11 -1,41% 5,14%
IN NIFTY 500 4,89% -0,15%
™ TWSE -2,53% 8,77%
Africa — piete emergente
ZA JSE ALL SHARE 0,04% -0,33%
A
31-Mar-23 10-Apr-23 17-Apr-23 24-Apr-23
— S&P 500 STOXX 600 FTSE100 = NIKKEI 225
BoJ
MTD YTD
Cele mai performante actiuni de la BVB
WINE 8,70% 17,79%
TGN 7,85% 19,50%
DIGI 7,58% 17,14%
SNP 5,32% 15,48%
SFG 4,60% 21,79%
Cele mai slabe actiuni de la BVB
BVB -0,42% 33,14%
ALR -0,88% 7,01%
FP -1,19% 1,96%
TV -1,79% -3,87%
SNG -2,14% 2,78%
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PIATA ACTIUNILOR

in aprilie, majoritatea pietelor dezvoltate au crescut. Pietele emergente din Europa au
crescut mai amplu, in timp ce in Asia pietele emergente au scazut.

S&P500 si DJIA au crescut cu 1,44% si 2,86%, in conditiile unor semnale economice mixte.

In primele zile, datele au indicat o scadere a activitatii in industria prelucratoare la un minim al
ultimilor ani si o crestere sub asteptari in sectorul serviciilor.

Scaderea peste asteptari a locurilor de munca vacante a amplificat temerile de recesiune si
sentimentul negativ al investitorilor.

Temperarea inflatiei intr-un ritm peste asteptari, precum si rezultatele financiare raportate
pentru T1 au sustinut optimismul investitorilor.

La finalul lunii, datele privind cresterea cererilor de somaj, si, mai ales, tensiunile bancilor
regionale au dus la un minim al indicilor. Efectul a fost de scurtd durata.

Actiunile de valoare (+1,4%) au performat fatd de cele de crestere (+0,9%). Actiunile

companiilor cu valoare de piata scdzuté au subperformat (-2,6%).

- Sectorul comunicatiilor (+3,8%) si cel al bunurilor de consum (+3,6%) au performat, sectorul
bunurilor de consum neesentiale (-0,9%) si cel industrial (-1,2%) au scazut.

Cu mici exceptii, datele au indicat o temperare a expansiunii activitatii economice.

- Raportul privind piata muncii a aratat o crestere cu 236.000 a locurilor de muncé nou
create, sub asteptarile pietei. Rata somajului a scazut la 3,5%, de la 3,6%. Datele au indicat o
crestere a cererilor de somaj.

- In T1, datele au indicat o crestere a PIB cu o ratd anualizatd de 1,1%, in decelerare fata de
2,6%inT4.

- Indicele preturilor pentru cheltuielile de consum personal, preferat de Fed in masurarea
inflatiei, a crescut lunar cu 0,1%, iar anual cu 4,2%.

- Veniturile gospodariilor au crescut cu 0,4%, iar consumul a stagnat.

- Vanzarile de case pe piata secundard au scazut cu 2,4%, iar vanzarile de case pe piata
primara au crescut lunar cu 9,6%.

- Indicele de incredere a consumatorilor a scizut la 101,3, de la 104 in martie.

53% dintre companiile S&P500 au raportat rezultatele pentru T1: 79% au raportat un profit pe
actiune mai mare decat estimarile, iar 74% au raportat venituri mai mari decat estimarile.
Valorile sunt peste mediile de 73% si 63%, din ultimii 10 ani.

Tn pietele dezvoltate din Europa, indicii au crescut mai amplu decat in SUA.

n zona euro, Stoxx600 a crescut cu 3,50%, in dolari, si cu 1,92%, in euro. Lisabona (+4,27%),

Paris (+3,86%) si Frankfurt (+3,46%) au performat, iar Madrid (+1,73%) si Milano (+1,51%) au

crescut marginal.

- Atenuarea tensiunilor in sistemul bancar, cresterea economica marginala, evitarea recesiunii
si rezultatele financiare peste asteptéari au sustinut trendul de crestere.

- Semnalele de uliu ale comunicatorilor ECB au temperat trendul de crestere.

- Indice PMI a crescut la 54,4 in aprilie, de la 53,7 in martie.

- Datele privind inflatia in statele membre au fost mixte, relevind o scadere a acesteia in
Germania si o crestere in Franta.

- 25% dintre companiile din STOXX 600 au raportat rezultatele pentru T1: 70% si 68% au
raportat profit si, respectiv, venituri peste asteptari.

Zurich (+5,09%) a performat datorita stabilizarii sectorului bancar, Londra (+4,88%) a crescut,

sustinuta de sectorul financiar si energetic, iar Olso (+1,30%) a crescut marginal.

n pietele emergente din Europa, Varsovia (+10,18%) si Budapesta (+8,76%) au performat,
Sofia (+0,57%) a crescut marginal, iar Istanbul (-5,80%) a subperformat.

Bucuresti a crescut in dolari cu 3,26%, iar in lei cu 1,29%. Purcari, Transgaz si Digi au crescut cu

peste 7%, iar Fondul Proprietatea, Banca Transilvania si Romgaz au scazut.

- Valoarea tranzactiilor a fost de 110 milioane de euro, in scaddere cu 60%, fata de martie
2023, si cu 15%, fata de aprilie 2022. Fondul Proprietatea, Banca Transilvania si Petrom au
reprezentat peste 55% din volumul tranzactiilor.

Temperarea inflatiei si diminuarea incertitudinilor politice au ajutat pietele din CEE.

in Asia-Pacific, randamentele au fost mixte. Sidney si Tokio au crescut marginal, iar Hong-
Kong si Shanghai au scazut.

Tokio (+0,27% in dolari si +2,91% in yeni) a fost sustinut de comentariile de porumbel ale

bancii centrale si de perceptia pozitiva a investitorilor straini.

- Datele au indicat expansiunea sectorului serviciilor si contractarea, insd sub asteptari, a
industriei.

Shanghai (-1,18%) a scazut in conditiile amplificarii tensiunilor cu SUA. PIB a crescut peste
asteptari, iar politicile fiscale si monetare au ramas acomodative.

Taiwan (-2,53%) si Seul (-1,41%), piete cu economii dependente de comertul global, au scazut.
1
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Spread-urile randamentelor din zona euro vs.

Randament MTD
America
12,49% -44 bps
2,84% -6 bps
5,50% 25 bps
8,78% -5 bps
3,42% -5 bps
Europa
3,11% 10 bps
3,14% 11 bps
4,50% 0 bps
1,07% -16 bps
4,55% -6 bps
2,45% 9 bps
2,63% 6 bps
3,51% 11 bps
3,02% 15 bps
4,21% -4 bps
7,93% -66 bps
2,91% 4 bps
4,35% 14 bps
2,78% 9 bps
3,19% 19 bps
591% -16 bps
3,29% 8 bps
7.40% -8 bps
10,63% 32 bps
2,38% 12 bps
12,60% 229 bps
3,79% 28 bps
Asia-Pacific
3,39% 8 bps
2,79% -8 bps
7.12% -20 bps
0,38% 5 bps
3,36% 2 bps
Africa
10,18% 35 bps

YTD

-27 bps
-45 bps
16 bps
-26 bps
-46 bps

2 bps

3 bps
-150 bps
-54 bps
-57 bps
-2 bps
-18 bps
-4 bps
2 bps
-38 bps
-132 bps
-8 bps
-21 bps
-2 bps
-5 bps
-97 bps
-19 bps
-92 bps
27 bps
1 bps
273 bps
11 bps

-66 bps
-10 bps
-21 bps

-6 bps
-38 bps

-1 bps
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n SUA, randamentul obligatiunilor suverane a scazut cu 5 bps.

In prima decad3, datele economice negative si o ofertd scdzutd au dus la o sciddere a
randamentului.

in a doua decad3, datele privind inflatia, care au confirmat asteptarile privind un nou pas de

crestere a dobanzii de catre Fed, au sustinut cresterea randamentului.

Tn ultima decada, volatilitatea a fost accentuata de discutiile privind plafonul datoriei.

Curba randamentelor la 10 si 2 ani continua sd se mentina in teritoriu negativ (-0,60%).

Tn primele sase luni ale anului fiscal (in SUA, anul fiscal incepe in octombrie si se incheie in
septembrie), deficitul Trezoreriei a fost cu 432 de miliarde mai mare decét in perioada similara
a anului fiscal precedent.

Tn aprilie, portofoliul de titluri de stat al Fed s-a redus cu 35 miliarde de dolari, valoare similar
cu luna precedenta.

In majoritatea tarilor dezvoltate din Europa, randamentele suverane au crescut. In

comparatie cu SUA, obligatiunile au subperformat.

in zona euro, diferentele de randament au fost minore. Grecia (-4 bps) a performat, iar Spania

(+11 bps) si ltalia (+14 bps) au subperformat. Germania (+8 bps) a fost la mijloc.

- Tn primele decade ale lunii, semnalele ECB de continuare a ciclului de crestere a dobanzilor
au sustinut cresterea randamentelor.

- n ultima parte a lunii, evenimente externe - datele economice din SUA sau comunicarile
BoJ -, precum si interne - scdderea mult peste asteptari a inflatiei in Spania si stagnarea
economicd a Germaniei au amplificat volatilitatea.

In Marea Britanie (+28 bps), datele privind inflatia ridicatd si persistentd au determinat o
véanzare accentuata a obligatiunilor.

in tarile din centrul si estul Europei, randamentele suverane au scizut. Ungaria si Polonia au
performat.

Cehia (-6 bps) a performat marginal, pe fondul temperarii asteptarilor inflationiste.

Randamentul suveran al Poloniei a scdzut cu 16 de puncte de baz3, sustinut de temperarea
cresterii ratei inflatiei. Banca centrald a semnalat cd dobanda de referintd va raméne
nemodificata in 2023.

Ungaria a performat (-66 bps), in urma deciziei bancii centrale de a reduce partea superioara
a coridorului ratei dobéanzii, banca centrald semnaland inceperea procesului de normalizare a
dobénzilor.

in Romania, randamentul a scizut marginal (-8 bps), in conditiile unei cereri ridicate pentru

obllgatlumle cu scadenta la 10 ani si a unei inflatii in linie cu asteptarile.
Pe piata internd, au fost lansate 10 emisiuni de titluri. Au fost atrase finantari de circa 6,2
miliarde de lei, cu 36% mai putin decét in martie 2023 si cu 167% mai mult decat in aprilie
2022.

- Ultima emisiune cu scadenta la 10 ani a avut un randament mediu de 7,34%.

- Ministerul Finantelor a continuat emisiunile Tezaur, cu scadente la 1 an (6,70%), 2 ani
(7,30%) si 3 ani (8%).

- In aprilie, s-a incheiat subscriptia in cadrul Fidelis. A 11 editie a atras un volum record de
titlul subscrise - 3,06 miliarde de lei -, ceea ce reprezinta 50% din totalul din 2022.

- 1n martie, executia bugetului de stat s-a incheiat cu un deficit de 1,72% din PIB.

in Asia-Pacific, randamentele au scizut in China si India si au crescut in Australia, Japonia si
Coreea de Sud.

In Japonia, randamentul a crescut cu 2 puncte de baza, ca urmare a deciziei noului guvernator
de a mentine politica monetara acomodativa.

In China, randamentul a scazut marginal (-8 bps), pe fondul mentinerii politicii monetare
acomodative.

In Coreea de Sud, randamentul lunar a crescut usor (2 bps), in pofida comunicarilor
guvernului ca va asigura un management fiscal strict.
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Rata dobanzii de

Rata anuala

referinta a inflatiei PIB:
Aprilié April';e T4 vs.T3
America
BR 13,75% 4,18% -0,22%
CA 4,50% 4,41% 0,01%
CL 11,25% 9,91% 0,06%
MX 11,25% 6,25% 0,46%
us 5,00% 4,96% 0,64%
Europa
AT 3,50% 9.72% -0,04%
BE 3,50% 5,60% 0,11%
BG 2,47% 11,63% 0,61%
CH 1,50% 2,56% 0,03%
Ccz 7,00% 12,71% -0,36%
DE 3,50% 717% -0,44%
DK 2,60% 5,28% 0,85%
ES 3,50% 4,09% 0,22%
FR 3,50% 5,96% 0,08%
GR 3,50% 3,03% 1,37%
HU 13,00% 23,98% -0,44%
IE 3,50% 7.23% 0,30%
IT 3,50% 8,16% -0,13%
NL 3,50% 517% 0,62%
NO 3,00% 6,44% 0,19%
PL 6,75% 1511% -1,88%
PT 3,50% 571% 0,34%
RO 7,00% 15% 1,04%
RU 7,50% 2,29% 2,29%
SE 3,00% 10,47% -0,49%
TR 8,50% 43,68% 0,94%
UK 4,25% 8,66% 0,13%
Asia-Pacific
AU 3,60% 7,00% 0,48%
CN 3,65% 0,10% 0,00%
IN 6,50% 4,70% 0,69%
JP -0,10% 3,45% 0,02%
KR 3,50% 3,70% -0,41%
Africa

ZA 7,75% 6,84% -1,33%
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BANCI CENTRALE

in aprilie, majoritatea bancilor centrale si-au mentinut tonul de uliu.

Fed a transmis semnale ca va mai urma o crestere a dobanzii de referinta in luna mai.

La inceputul lunii, minutele Fed au ardtat ca membrii FOMC au avut dezbateri complexe

privind majorarea dobénzii, pe fondul falimentelor din sistemul bancar regional.

- Acestia si-au modificat discursul, renuntdnd la angajamentul unei cresteri continue a
dobanzilor.

- Prognozele aratd cd majoritatea factorilor de decizie se asteaptd s mai realizeze o crestere
a dobanzii inainte de a incheia procesul de inasprire.

- Minutele au semnalat ca problemele din sectorul bancar vor genera o recesiune usoars,
incepand cu sfarsitul acestui an, care se va ameliora in perioada 2024-2025.

Pe fondul atenuarii problemelor din sectorul bancar, guvernatorii altor banci federale
regionale au declarat ca rata de politicd monetara ar trebui sa creasca in continuare si sa
depdseasca nivelul de 5%, pentru a mentine inflatia pe o traiectorie descendenta.

Pe 30 aprilie, Fed New York a anuntat ca a atras, de la 108 banci, 2,3 trilioane de dolari in
depozite overnight, remunerate cu 4,80%

ECB a anuntat ca dobanzile vor creste in mai, in timp ce Banca Suediei a inasprit politica
monetara.

In pofida temperirii inflatiei, factorii de decizie ai ECB sunt ingrijorati de costurile ridicate la
energie care s-au infiltrat in economia zonei euro, facand inflatia mai dificil de adus in tinta.

Majoritatea dintre ei au declarat cd rata dobanzii va trebui sa creascd cu cel putin 25 de
puncte de baza in mai.

Presedinta ECB a declarat cd schimbarile geopolitice fac ca economia globald sa se
fragmenteze in ,blocuri concurente”, favorizdnd un mediu inflationist si generadnd efecte
profunde pentru bancile centrale, inclusiv mai multd incertitudine.

ECB si Consiliul unic de rezolutie au participat la procesul de consultare si sustin modificarile
legislative propuse de Comisia Europeana la cadrul european de gestionare a crizelor
bancare si de asigurare a depozitelor.

ECB a publicat un aviz potrivit caruia guvernul ungar a subminat independenta Bancii
Nationale a Ungariei, in conditiile ordinului guvernamental care a restrictionat accesul la
facilitatea de depozit a bancii centrale.

Banca Suediei a majorat dobanda cu 50 de puncte de baz3, anuntdnd faptul cad rata de
politicd monetara va creste probabil in continuare.

Bancile centrale din centrul si estul Europei au mentinut dobanzile neschimbate.

Banca Nationald a Poloniei a mentinut dobdnda neschimbata, mentionédnd ca nu exclude

posibilitatea de a interveni pe piata valutara pentru limitarea fluctuatiilor cursului de schimb al

zlotului.

- Aceasta a incheiat anul 2022 cu pierdere in valoare de 16,9 miliarde de zloti, deoarece
cresterea ratelor dobanzilor a determinat o crestere a costului politicii monetare.

Banca Nationald a Ungariei a mentinut dob&nda neschimbata, reducénd partea superioara a
coridorului ratei la creditele overnight, cu 450 puncte de baza.

Banca Nationald a Romaéniei a mentinut dobanda neschimbata in sedinta din aprilie.

- Lichiditatea bancilor s-a mentinut ridicata: facilitatea de creditare a bancii centrale nu a fost
accesatd, iar media zilnicd a stocului facilitatii de depozit a fost de 30.686 de milioane de
lei, la 0 dobanda medie de 6,00%.

Bancile centrale din Asia-Pacific nu au modificat directia conditiilor monetare.

Banca Japoniei nu a modificat politica monetara in cadrul primei sedinte prezidatd de noul

guvernator si a mentinut neschimbat intervalul de variatie pentru randamentele la 10 ani.

- Noul guvernator a declarat ca va intreprinde o revizuire ampld de perspectiva a politicii
monetare, care va dura aproximativ 18 luni.

Banca Populard a Chinei a mentinut neschimbatd dobéanda la imprumuturile pe termen

mediu, pentru a opta luna consecutiv.

- De asemenea, a injectat in sistemul bancar 170 de miliarde de yuani prin intermediul
facilitatii de creditare pe termen mediu, cea mai mica valoare din noiembrie 2022.

- Guvernatorul bancii centrale a declarat cd nu au mai fost realizate interventii valutare in
ultimii ani, promovénd reforma cursului de schimb orientat spre piata.

Banca Coreei de Sud a mentinut rata dobanzii neschimbatd, mentiondnd ca inflatia va
continua s fie peste nivelul tintd pentru o perioada considerabild de timp

Piata valutara a fost marcatd de numeroase puncte de inflexiunile. De asemenea, evolutiile
monedelor au fost disparate. Euro, francul elvetian si lira sterlind s-au apreciat fata de dolar,
iar yenul japonez, yuanul si dolarul canadian s-au depreciat. in CEE, forintul maghiar si zlotul

polonez s-au apreciat usor fata de euro.
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Note: MTD si YTD abreviaza randamentul lunar si, respectiv, anual, la 28 aprilie; pentru comparabilitate, indicii
bursieri sunt denominati in USD; in figuri, liniile verticale indica ziua sedintei de politicd monetara pentru Fed, ECB
si BoJ; clasamentul lunar pentru bursa de la Bucuresti a fost realizat pe baza companiilor din indicele BET;
abrevierea tarilor a fost realizata respectand standardizarea internationald; pentru piata obligatiunilor suverane sunt
utilizate randamentele la 10 ani; in cazul Bulgariei, rata dobanzii de referinta este rata dobéanzii interbancare la o zi;
in cazul Australiei, rata anual a inflatiei este aferentd T2; datele au fost extrase din Refinitiv Eikon, OECD, Eurostat si
bazele bancilor centrale; sursa informatiilor este reprezentatd de fluxul de stiri al Reuters, website-urile bancilor
centrale si rapoartele de informare ale bancilor comerciale si de investitii.
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