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PIATA ACTIUNILOR

Tendinta de scadere a pietelor de
actiuni a fost generalizata la nivel
global. Bursa de la Bucuresti a scazut
cu aproximativ 10%, comparativ cu
luna precedenta.
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SECTIUNEA 2
PIATA OBLIGATIUNILOR SUVERANE

Randamentul obligatiunilor
guvernamentale a fost influentat de
datele economice, la Tnceputul lunii,
si de temerile determinate de Covid-
19, in a doua parte a lunii.
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BANCI CENTRALE

Principalele banci centrale ale lumii
au considerat efectele epidemiei de
Covid-19 ca fiind marginale,
transmitand mesaje menite sa
linisteasca pietele.
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Indici MTD YTD
America (piete dezvoltate)

S&P 500 -8,41% -8,56%
DJIA -10,07% -10,96%
Europa (piete dezvoltate)

AEX -9,06% -12,26%
ATX -9,89% -13,88%
BEL 20 -11,27% -13,27%
CAC40 -9,11% -12,64%
DAX 30 -8,97% -11,63%
FTSE 100 -12,28% -15,64%
FTSE MIB -5,97% -7,91%
IBEX 35 -7,45% -10,16%
ISEQ -9,15% -12,41%
OMXS30 -6,12% -8,25%
OMXC20 -4,87% -2,55%
PSI20 -9,82% -10,11%
Europa (piete emergente si de frontiera)
ATG -21,40% -22,71%
BET -10,25% -10,54%
BUX -7,41% -15,86%
PX -10,27% -13,95%
SOFIX -5,02% -4,63%
WIG -14,25% -17,53%
Asia (piete dezvoltate)

N225E -8,63% -9,97%
Asia (piete emergente)

CSI300 -2,36% -4,22%
KS11 -6,64% -12,84%
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— S&P 500 e STOXX 600
e BET e NIKKEI 225

MTD YTD
Top 5 BVB winners
IMP -4,31% -5,10%
SNN -5,65% -4,07%
TEL -6,27% -5,86%
WINE -6,37% -1,70%
FP -6,49% 2,70%
Top 5 BVB loosers
SIF4 -18,73% -11,19%
SIF3 -17,78% -7,64%
SNP -16,60% -22,29%
ALR -16,11% -19,29%
SIF5 -13,90% -10,94%
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PIATA ACTIUNILOR

Tendinta de scadere a pietelor de actiuni a fost generalizata in februarie.
n SUA, indicii S&P 500 si DJIA au scazut cu 8,41% si, respectiv, 10,07%, comparativ cu
luna precedenta.
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Datele economice pozitive privind piata muncii, industria prelucratoare si declaratiile
presedintelui FED au alimentat evolutia ascendentd in prima parte a lunii, indicele
S&P 500 atingand un nivel record.

Temerile legate de pandemia de Covid-19 au determinat panica 1n randul
investitorilor, generand o scadere abrupta a burselor, in a doua parte a lunii.

Indicele S&P 500 a suferit o corectie in ultima saptamana din februarie. Este pentru
prima datd in istorie cand indicele sufera o corectie dupa atingerea unei cresteri
record.

Actiunile companiilor din sectorul energetic si financiar au fost cele mai afectate.

La finalul lunii, presedintele FED a accentuat faptul ca va actiona in mod
corespunzator pentru a sprijini economia, in incercarea de a tempera scaderea.

Scaderile au fost accentuate si pe pietele europene, indiferent de gradul lor de
dezvoltare.

o

In zona euro, datele economice modeste, de exemplu, cresterea economica de

numai 0,1% sau reducerea productiei industriale in Germania, nu au sustinut

dinamica pietelor in prima parte a lunii.

Extinderea pandemiei de Covid-19 in Italia, integrarea ridicatda a economiilor

europene, dar si legaturile comerciale stranse cu China au determinat scaderi bruste

in a doua parte a lunii.

La sfarsitul lunii, Christine Lagarde a transmis un semnal pietelor, declarand ca ECB

monitorizeaza foarte atent criza, dar stadiul actual nu cere inca un raspuns din

partea politicii monetare.

n Marea Britanie, pietele au cedat in fata fricii cauzate de Covid-19.

= Datele economice semnal au fost pozitive, rata somajului atingdnd unul dintre
cele mai reduse niveluri din ultimii ani (3,8%), in timp ce PIB a crescut cu 0,3% in
decembrie 2019.

= Cele mai afectate au fost companiile din domeniul energiei si materiilor prime.

in centrul si estul Europei, sciderile burselor au fost generalizate, mai ample in

Polonia si mai reduse in Ungaria si Bulgaria.

= Tn Romania, datele publicate in februarie au fost mixte, indicand cresterea peste
asteptdri a PIB si a vanzarilor cu amdnuntul in 2019, dar si diminuarea productiei
industriale si accentuarea deficitului balantei comerciale.

= Bursa de la Bucuresti a scazut cu aproximativ 10%, comparativ cu luna
precedenta.

= Companiile cu cele mai mici scaderi fatd de luna ianuarie au fost: Impact
Developer & Contractor, Nuclearelectrica, Transelectrica, Purcari si Fondul
Proprietatea. La polul opus, topul companiilor cu cele mai slabe performante
este dominat de SIF-uri (SIF Muntenia, SIF Transilvania, SIF Oltenia). OMV
Petrom a scazut cu 16,6% pe fondul evolutiei negative a pretului petrolului.

Surprinzator, pietele din Asia au scazut intr-o masura mai mica decat cele din SUA si
Europa.
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Bursa de la Tokyo a scazut sub imperiul semnalelor economice negative, cum ar fi

diminuarea anuald de 6,3% a PIB in 2019, dar si al pandemiei de Covid-19 din China,

partener comercial important al Japoniei.

Contraintuitiv, bursa de la Shanghai a fost cea mai performanta, atat din perspectiva

randamentelor lunare, cat si anuale.

= Perceptia investitorilor a fost influentata pozitiv de diminuarea numarului de
infectii de Covid-19, dar si de masurile de stimulare anuntate de banca centrala.

= Totodatd, indicii PMI au indicat o contractare puternica a economiei, atat in
sectorul productiei (40,3), cat si Tn cel al serviciilor (26,5).

Coreea de Sud a devenit tara cu al doilea cel mai mare numar de persoane infectate

cu Covid-19, piata reactionand in consecinta.
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10YGV yield MTD YTD

America (piete dezvoltate)
1,12% -39 bps -78 bps

Europa (piete dezvoltate)
-0.37%  -11 bps -40 bps
-0,22% -3 bps -32 bps
-0,61%  -17 bps -43 bps
-0,58%  -15 bps -43 bps
1,35% 17 bps -10 bps
0,30% 7 bps -17 bps
-0,29%  -11 bps -42 bps
-0,16% -1 bps -28 bps
1,13% 20 bps -30 bps
-0,47%  -13 bps -42 bps
0,30% 9 bps -14 bps
-0.28%  -23 bps -44 bps
0,44% -9 bps -38 bps

Europa (piete emergente)
0,30%  -10 bps -10 bps
1,31%  -22 bps -32 bps
2,25% 11 bps 17 bps
1,79%  -34 bps -34 bps
4,16% -11 bps -33 bps

Asia (piete dezvoltate)
-0,15% -9 bps -13 bps
Asia (piete emergente)

2,79%  -25 bps -38 bps
1,33%  -22 bps -34 bps
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Rata dobanzii de Active banci
referintd centrale
Valoare MTD YTD

America
1,625%  0,17% -0,17%

Europa
-0,75% 0,29% -1,70%
0,00% 0,37% 0,35%
0,00% 0,14% -0,11%
0,75%  -0.16% -0.28%
2,25% 0,46% 0,12%
0,90%  -1,85% -7,51%
1,50% 3,03% 3,63%
2,50% 1,55% 9,33%

Asia

-0,10% 1,14% 2,07%
4,05%  -3,34% -2,72%
1,25% 2,32% 2,10%

KR
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PIATA OBLIGATIUNILOR SUVERANE

Similar pietei actiunilor, randamentul obligatiunilor guvernamentale a fost influentat
de datele economice, la inceputul lunii, si de temerile determinate de Covid-19, in a
doua parte a lunii.

Randamentul obligatiunilor SUA cu scadenta la 10 ani a scazut cu 39 de puncte de baza

fata de 31 ianuarie 2020.

o Datele economice pozitive privind piata muncii si industria prelucratoare, dar si
comentariile presedintelui FED privind impactul limitat al pandemiei Covid-19 asupra
economiei, au influentat randamentele in prima parte a lunii februarie.

o Natura obligatiunilor trezoreriei SUA, de instrument fara risc, a determinat o scddere
accentuata a randamentului pe fondul cererii ridicate, in a doua parte a lunii.

n zona euro, datele privind riscul suveran reflects evolutii divergente.

o La inceputul lunii, avertizarile presedintelui ECB privind cresterea economica slaba
din zona euro, dar si datele privind scaderea productiei industriale au influentat
randamentele obligatiunilor.

o Raspandirea Covid-19 in Europa si perceptia diferita a investitorilor privind riscul
suveran au generat evolutii disparate ale randamentelor.

o Tn Germania, Franta, Olanda si Austria, randamentele au scazut, in timp ce, in Italia,
Spania, Portugalia si Grecia, au crescut.

o De evidentiat, randamentul negativ al obligatiunilor guvernamentale in Germania,
Olanda, Austria, Belgia si Irlanda.

o In ciuda faptului c4, la inceputul lunii, investitorii au manifestat interes ridicat pentru
obligatiunile Italiei, o transa de 9 miliarde a fost supra-subscrisa de aproximativ 5 ori,
dupa 20 februarie, randamentul a crescut semnificativ.

in centrul si estul Europei, cu exceptia Ungariei, randamentele obligatiunilor s-au

redus, in comparatie cu luna precedenta.

o Pe 6 februarie, Polonia a devenit prima piata emergentd care a emis obligatiuni
guvernamentale cu randament negativ. Tranzactia primard a vizat obligatiuni in
valoare de 6,3 mld de zloti polonezi, cu un randament de -0,102%.

o Pe 25 februarie, in Romania, a fost anuntata vanzarea de obligatiuni denominate in
euro catre bdnci, cu scadenta in iunie 2025, in valoare de 200 milioane de euro. Pe
28 februarie, suma a fost actualizata la 1,04 miliarde de euro, de asemenea cu
plasament privat.

in Asia, randamentele obligatiunilor au urmat un trend descendent.

o In comparatie cu alte tari din regiune, sciderea a fost mai redusd in Japonia, insd
acest fapt este explicat de randamentul negativ.

o Tn China, randamentul obligatiunilor la 10 ani a scdzut cu 25 de puncte de bazd in
februarie. Obligatiunile guvernamentale chineze, denominate in yuani, au fost
atractive pentru investitorii straini in luna februarie, datorita randamentului ridicat in
comparatie cu alte tari.

BANCI CENTRALE

in februarie, principalele binci centrale ale lumii, FED, ECB si BOJ, au considerat

efectele epidemiei de Covid-19 ca fiind marginale. In consecintd, nu au adoptat

masuri, ci s-au rezumat la declaratii menite sa linisteasca pietele.

Comitetul federal pentru operatiuni de piata monetara nu s-a fintrunit, nsa

reprezentantii FED au transmis o serie de semnale pietelor prin care si-au exprimat

increderea in perspectivele optimiste ale economiei SUA.

o La inceputul lunii, presedintele FED, Jerome Powell, si-a reiterat increderea in
economia SUA, in pofida anticiparii unui efect de fncetinire determinat de
pandemia de Covid-19.

o  Similar, minutele FOMC au relevat optimismul FED in privinta cresterii economiei
SUA, in dauna riscului reprezentat de Covid-19, optand pentru mentinerea ratei
dobanzii.

o La finalul lunii, presedintele FED din St. Louis, James Bullard, a subliniat faptul ca
noul virus va afecta marginal economia SUA, o reducere a dobanzii nefiind luata in
calcul.

n zona euro, reprezentantii ECB au subliniat necesitatea recurgerii la politica fiscald

pentru stimularea economiei si au admis existenta unui risc economic determinat de

Covid-19.
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o Lainceputul lunii, economistul-sef al ECB, Philip Lane, anticipa un impact pe termen

Rata dobanzii MTD YTD scurt al epidemiei de Covid-19, economiile zonei euro urméand sa-si revina rapid.
interbancare . o Presedintele ECB, Christine Lagarde, a mentionat cd strategia ECB de orientare
America anticipativd a ratelor dobanzilor si achizitiile de active functioneaza in calitate de
us 1,68%  -14 bps -23 bps I ) O o . o
Europa stabilizatori automati, iar statele ar trebui sa pund accentul pe politica fiscala
DK -0,41% 0 bps -1 bps p(uentru a stimula ecgnomule. ' ' ' A '
EA 0,41% -2 bps 1 bps o Bdncile centrale din Franta si Italia au atentionat, in 22 februarie, asupra
SE 0,16% -4 bps 10 bps caracterului lax al politicii monetare si au recomandat guvernelor utilizarea unui
UK 0,75% 0 bps -4 bps mix de politici, cu accent pe un stimulent fiscal comun, in cazul in care COVID-19 va
cz 2,34% 17 bps 16 bps afecta sever cresterea economica in zona euro.
HU 0,44% 26 bps 29 bps o 1n 28 februarie, presedintele Bundesbank, Jens Weidmann, s-a exprimat impotriva
0 "R Tl v v . IR o
PL L71% 0 bps 1bps adoptarii de catre ECB a unor mdsuri de politicd monetard pentru contracararea
RO 2,92% -9 bps -4 bps £ | . . . R % N |
s efectelor epidemiei de Covid-19, argumentand ca este prematur sd se evalueze
P 0,07% -2 bps -0.4 bps . declinul economic.
CN 2,43%  -43 bps -59 bps ¢ In tarile din centrul si estul Europei, factorii nationali specifici au determinat deciziile
KR 1,34%  -11bps -17 bps de politica monetara.
o  Contrar asteptarilor, Banca Nationala a Cehiei a majorat rata dobanzii de referinta
cu 0,25 puncte procentuale, la 2,25%, in 6 februarie, pentru a tempera cresterea
Curs de schimb MTD YTD ratei inflatiei.
America o  Banca Nationald a Romaniei a redus, in data de 7 februarie, rata rezervelor minime
EUR/USD 1,0977  -0,68% -2,29% la pasivele in valutd ale institutiilor de credit cu 2 puncte procentuale, la nivelul de
Europa 6%, eliberand aproximativ 600 de milioane de euro in piata.
EUR/DKK 7,4723  -0,01% 0,01% o Banca Nationald a Poloniei si Banca Nationald a Ungariei nu au adoptat modificari
EUR/GBP 0,8531 1,35% 0,28% in sedintele de politica monetara din 5, respectiv, 25 februarie.
- 0 0, ~
EUR/SEK 10,6738 0,03% 2,17% e In general, bancile centrale din Asia au actionat in vederea contracararii efectelor
EUR/CZK 25,39 0,71% -0,07% ti I idemiei de Covid-19
EUR/HUF 33757 0,15% 213% negative ale epidemiei de Covi -19. o ' : .
EUR/PLN 43259 0,58% 1.62% o  Guvernatorul BOJ, Haruhiko Kuroda, a admis, in 23 februarie, cd extinderea
EUR/RON 4,813 0,71% 0,63% epidemiei ar putea sa afecteze semnificativ economia mondiald si cea a Japoniei,
Asia reiterand ca banca centrald este pregatitd sa actioneze pentru reducerea efectelor
EUR/JPY 119,36 -0,82% -2,12% asupra economiei japoneze.
EUR/CNY 7,6662  0,00% -1,97% o Banca Populara a Chinei a initiat masuri de relaxare a politicii monetare cu scopul
EUR/KRW 132498  0,26% 2,21% de a contracara efectele negative ale epidemiei de Covid-19. Mai exact:
= a furnizat lichiditati pietei interbancare in valoare de 1,2 trilioane de yuani, cel
mai mare volum injectat intr-o singura zi, din 2004 pana in prezent;
= a redus rata dobanzii de politica monetara cu 0,1 puncte procentuale, la 4,05%;
= a lansat un program de creditare a companiilor afectate de Covid-19, in valoare
101 - de aproximativ 800 de miliarde de yuani;
o In data de 27 februarie, Banca Coreei de Sud a decis s§ mentina rata de referint
100 - neschimbata si a luat decizia de a sustine companiile afectate de pandemia de
Covid-19, prin extinderea accesului la credite in valoare de aproximativ 6 trilioane
99 - de woni.
o Ratele dobanzii pe piata monetara au avut o evolutie mixta.
08 | o Ratele dobanzii pe piata monetara au urmat un trend descendent in economiile
dezvoltate si ascendent in tarile din centrul si estul Europei, cu exceptia Romaniei.
97 - e Evolutia cursurilor de schimb reflecta numeroase puncte de inflexiune.
o Cursul euro s-a depreciat, atat fata de dolar, cat si fatd de yenul japonez, pe fondul
% - perceperii ultimelor doud ca active cu risc mai redus.
S § 8 8_]-/8 g8 S8 8-8-]-] S-S o  Din motive similare, euro s-a apreciat, in comparatie cu monedele din centrul si
53 3 88 L8 L 82888 L8 B :
A T S S S S estul Europei.
o Y e g 938 38R II K8 o M X N X . - e u
e EUR/USD e EUR/JPY e EUR/CZK o  De subliniat c3, la finalul lunii, Tn pofida episoadelor de volatilitate, modificarile au
e EUR/HUF s EUR/PLN s EUR/RON fost minore, in comparatie cu ianuarie.

Note: MTD abreviaza randamentul lunar la 31 martie (engl. month-to-date); YTD abreviaza randamentul anual la 31 martie (engl. year-to-date);
pentru a asigura comparabilitatea, 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; datele, precum si o
parte din informatiile utilizate, au fost extrase din Thomson Eikon, Bloomberg Database si bazele bancilor centrale; fotografia de pe copertd a
fost extrasa din Pixabay, fiind libera pentru uz comercial.

Newsletter




