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Evolutia pietelor financiare

Indici MTD YTD

America de Nord - piete dezvoltate

S&P 500 -2,77% 1,21%
DJIA -4,61% -7.14%
Europa - piete dezvoltate
AEX -3,11% -8,25%
ATX -3,14% -32,93%
BEL 20 -6,51% -20,07%
CAC 40 -4,93% -20,15%
DAX -9,99% -9.27%
FTSE 100 -4,74% -27,83%
FTSE MIB -6,21% -20,60%
IBEX 35 -4,52% -29,80%
ISEQ 0,12% -7,03%
OMXS30 -5,35% 2,02%
OMXC20 -3,29% 21,67%
PSI20 -3,58% -21,39%
Europa — piete emergente si de frontiera
ATG -9,40% -35,45%
BET -5,90% -12,70%
BUX -3,35% -34,20%
PX -4,10% -26,65%
SOFIX -0,55% -21,66%
WIG -12,74% -26,72%
Asia — piete dezvoltate
N225E -0,13% 1,04%
Asia — piete emergente
CSI300 3,85% 19,24%
KS11 0,15% 5,02%
30-Sep-20 7-0ct-20 14-0ct-20 21-0ct-20 28-0ct-20
— S&P 500 STOXX 600 NIKKEI 225 = BET
Indici MTD YTD

Cele mai performante actiuni de la BVB

BVB 7,60% 2,96%
IMP 4,05% 51,90%
FP 2,58% 24,38%
WINE 1,92% 18,61%
DIGI 1,88% 6,68%
Cele mai slabe actiuni de la BVB
SIF4 -10,28% -3,64%
SFG -12,16% -31,23%
ALR -12,45% -25,45%
TEL -12,82% -26,47%
CMP -16,37% -13,84%
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PIATA ACTIUNILOR

Incertitudinea si accentuarea restrictiilor de mobilitate au influentat negativ pietele.

Randamentele lunare ale S&P 500 si DJIA au scazut cu 2,77% si, respectiv, 4,61%. A fost a
doua luna consecutiva de scaderi.

Prima decada a lunii a fost favorabild actiunilor, majoritatea recuperénd pierderile din
septembrie. In schimb, in ultimele doud decade, evolutia pandemiei, lipsa unui consens
privind un nou pachet de stimulare, tensiunile determinate de alegerile prezidentiale au
influentat negativ sentimentele investitorilor.

Scéderile nu au fost generalizate.

- Companiile cu capitalizare medie si scdzutd au performat. Indicii S&P Midcap 400 si Russell
2000 au avut un randament lunar pozitiv, de 2,2% si, respectiv, 2,1%.

- Actiunile companiilor de valoare au scazut cu 1,3%, fata de luna precedentd, in comparatie
cu o scadere de 3,4% a actiunilor companiilor de crestere.

- Actiunile companiilor din sectoarele utilitatilor si comunicatiilor au avut randamente
pozitive in comparatie cu luna precedenta. In contrast, actiunile companiilor din sectoarele
energiei si tehnologic au scazut cel mai mult.

Datele economice au continuat sa indice revenirea economicg, i.e. cererile pentru ajutor de
somaj au atins cel mai redus nivel din martie, industria si serviciile au continuat expansiunea,
veniturile gospodariilor si consumul au crescut, rata inflatiei a rémas scazuta, iar dobénzile
reduse au sustinut sectorul imobiliar.

Tn octombrie, 64% din companiile S&P 500 au raportat rezultatele financiare pentru trimestrul

3.

- 86% au raportat un profit pe actiune mai mare decat estimarile. in aceste conditii, declinul
anual al profitului companiilor din S&P 500 este de numai 9,8%, comparativ cu prognoza de
21,1%, de la finalul trimestrului 3.

- 81% au raportat venituri mai mari decéat estimarile. Declinul anual al veniturilor companiilor
din S&P 500 este de 2,1%, sub previziunea de 3,6%, de la finalul trimestrului 3.

in pietele dezvoltate din Europa, scaderile au fost mai ample decat in SUA.

n zona euro, doar bursa de la Dublin a avut un randament lunar pozitiv. Bursa de la Frankfurt

a avut cel mai slab randament lunar.

- In a doua parte a lunii, cresterea semnificativd a numarului de cazuri de Covid-19 si
anunturile privind instituirea unor restrictii de mobilitate in Germania, Franta, Spania, Italia,
Belgia sau Austria au influentat negativ pietele.

- Situatiile financiare raportate de companii au fost peste asteptarile investitorilor, insa nu au
influentat dinamica pietei.

- Datele economice au semnalat o crestere a PIB cu 12,7%, in trimestrul 3. Cu toate acestea,
PIB este cu 4,3% mai redus decatin 2019.

- Indicele PMI a scazut la 49,4, in octombrie, fapt ce indicd contractarea activitatii economice.

Piata de la Londra a scazut cu 4,74%, in comparatie cu luna precedentd. Suspectii de serviciu,
cresterea numarului de cazuri de Covid-19 si impunerea unor restrictii de mobilitate, au
determinat evolutia negativa.

Randamentele negative au dominat si pietele emergente din centrul si estul Europei.
Bucuresti si Varsovia au avut cele mai slabe performante.

La Bucuresti, companiile cu cel mai ridicat randament lunar au fost Bursa de la Bucuresti,

Impact, Fondul Proprietatea, Purcari si Digi, iar companiile cu cele mai slabe performante au

fost SIF4, Sphera, Alro, Transelectrica si Compa.

- Valoarea tranzactiilor a fost de circa 170 de milioane de euro, in scddere cu 70,75% fata de
septembrie 2020 si cu 1,2% fatd de octombrie 2019. Tranzactiile cu titlurile Banca
Transilvania, Fondul Proprietatea si Petrom au avut o pondere de circa 50% in total.

n comparatie cu pietele din SUA si Europa, cele din Asia au performat.

Bursa de la Tokio a avut un randament lunar negativ marginal, influentat de aprecierea yenului
fatd de dolar. Actiunile de crestere au performant in comparatie cu cele de valoare.
Autoritatile au inceput discutiile pentru un nou pachet de stimulare.

Bursa de la Shanghai a crescut cu 3,85%, in comparatie cu luna precedentd, randamentul
anual ajungénd la 19,25%. Datele economice si posibilitatea diminuarii tensiunilor cu SUA,
dupa alegerile prezidentiale, au sustinut aceasta evolutie.

Piata de la Seul a crescut marginal, mentindndu-si evolutia pozitiva, in comparatie cu inceputul
anului.
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10YGV yield MTD YTD
America de Nord - piete dezvoltate
0,88% 19 bps -104 bps
Europa — piete dezvoltate
-0,45% -8 bps -47 bps
-0,40% -8 bps -50 bps
-0,64% -9 bps -45 bps
-0,49% -9 bps -33 bps
0,94% -8 bps -52 bps
0,14% -8 bps -33 bps
-0,35% -8 bps -48 bps
-0,27% -8 bps -39 bps
0,71% -8 bps -72 bps
-0,52% -9 bps -47 bps
0,12% -12 bps -33 bps
-0,14% -2 bps -30 bps
0,22% 4 bps -61 bps
Europa — piete emergente si de frontiera
0,40% 0 bps 0 bps
0,99% 13 bps -65 bps
2,33% -17 bps 25 bps
1,19% -13 bps -94 bps
3,56% 7 bps -93 bps
Asia — piete dezvoltate
0,04% 3 bps 7 bps
Asia — piete emergente
3,19% 4 bps 2 bps
1,54% 11 bps -13 bps

Spread-urile randamentelor din zona euro vs.

Germania
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in SUA, in mod surprinzitor, in ciuda scaderii pietei actiunilor si cresterii volatilitatii,
randamentele la 10 ani au crescut.

Cresterea lunaré cu 19 puncte de baza a fost una dintre cele mai ridicate din ultima perioada.
Cel mai probabil, gradul ridicat de incertitudine din SUA, premergator alegerilor, este un
factor explicativ.

n octombrie, FED a achizitionat titluri emise de trezorerie in valoare de aproximativ 82 de
miliarde de dolari, in scadere cu circa 6%, fata de luna precedenta. Suplimentar, similar lunilor
precedente, FED a achizitionat obligatiuni ipotecare, emise de agentiile federale, in valoare
de 40 de miliarde de dolari.

n general, in pietele dezvoltate din Europa, randamentele s-au redus omogen.

In zona euro, randamentul Germaniei a scazut cu 9 puncte de baza. Randamentele tarilor de
la periferie s-au redus cu o valoare similara.

In mod porzitiv, randamentul obligatiunilor Greciei a coborat sub 1%, iar randamentul
obligatiunilor Spaniei si Portugaliei se apropie de zero.

ECB a cumparat titluri emise de sectorul public in valoare de circa 62 de miliarde de euro, in
cadrul programului de achizitii urgente in pandemie, cu circa 5 de miliarde mai putin decéat in
septembrie, si de 19 miliarde de euro in cadrul programului de achizitii de titluri emise de
sectorul public, cu 4 miliarde mai putin decét in septembrie.

In octombrie, pietele de risc suveran au evoluat stabil in tarile central si est-europene.

Anunturile privind un deficit bugetar peste asteptari in 2021 au contribuit la cresterea
randamentului pe termen lung in Cehia, care s-a apropiat de pragul de 1%.

Polonia a continuat sa emitd obligatiuni prin intermediul bancii de stat. Randamentul pe
termen lung s-a redus progresiv pe parcursul lunii octombrie.

In Ungaria, actiunile bancii centrale, inflatia redusa si deficitul bugetar stabil au determinat o
reducere de randament. Emisiunile masive de obligatiuni continu3, fapt ce poate determina o
crestere a randamentului, in perioada urmétoare.

Randamentul obligatiunilor romanesti a beneficiat de prognozele pozitive ale S&P privind
anularea cresterii cu 40% a pensiilor. Diminuarea presiunilor asupra bugetului a stabilizat
evolutia randamentului, pe fondul imbunétatirii sentimentelor investitorilor.

- Tn octombrie, Roméania a lansat pe piata primard 10 emisiuni, dintre care una in euro. in
total, au fost atrase finantari in valoare de 14,29 de miliarde de lei, cu 300% mai mult decét
in septembrie si cu 230%, in comparatie cu octombrie 2019. Suma atrasa este un record,
fiind de circa doua ori mai mare decét valoarea record anterioara, din mai 2020.

- Emisiunea in euro, cu o maturitate de 25 de luni, a fost plasatd la un randament mediu de
0,41%.

- Pentru a doua lund consecutiv, Banca Nationald a Roméniei nu a intervenit pe piata
secundard a titlurilor de stat.

In Asia, randamentele obligatiunilor guvernamentale au crescut usor.

Tn Japonia, cresterea randamentului s-a mentinut in obiectivul asumat de banca central.

In China, redresarea economica rapida impulsioneaza sentimentele pozitive ale investitorilor.
Emisiunile au accelerat in luna octombrie, iar obligatiunile chineze continua sa fie unele din
cele mai atractive la nivel global. Randamentul pe termen lung s-a mentinut peste 3%.

In Coreea de Sud, prognozele mixte privind evolutia viitoare a economiei, publicate pe
parcursul lunii octombrie au determinat dinamica volatild a randamentului. Cu toate ca
guvernul coreean si banca centrald au actionat continuu pentru redresarea dupa pandemie,
indicatorii macroeconomici s-au deteriorat, iar datoria publica, mai ales, a crescut semnificativ.

BANCI CENTRALE

Principalele banci centrale au mentinut neschimbata directia politicii monetare.

FED a ajustat conditiile unor facilitati de creditare pentru a sustine redresarea economica in
urma pandemiei.

La inceputul lunii, FED a extins termenul masurilor de urgenta privind cresterea disponibilitatii
creditelor intra-day acordate bancilor, pana la 31 martie 2021.

La sfarsitul lunii, FED a modificat conditile programului Main Street Lending Program,
reducand cerinta privind suma minima a creditului, pentru a tinti mai bine intreprinderile mici
care se confrunta cu deficiente din cauza pandemiei.
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Rata dobanzi
referinta

i de Active bénci centrale
MTD YTD

America de Nord

us 0.125% 1,28% 71,56%
Europa
DK -0,60% -0,46% 5,49%
EA 0,00% 1,05% 45,28%
SE 0,00% 4,35% 49,68%
UK 0,10% 0,75% 50,91%
Ccz 0,25% 0,11% 8,11%
HU 0,60% -0,15% 43,85%
PL 0,10% 4,08% 36,88%
RO 1,50% -0,10% 9,03%
Asia
JP -0,10% 1,19% 21,84%
CN 3,85% -0,78% 0,18%
KR 0,50% -1,64% 8,36%
Rata dobanzii MTD YTD

interbancare

America de Nord

us 0,22% -2 bps -169 bps
Europa
DK -0,22% 1 bps 18 bps
EA -0,51% -2 bps -12 bps
SE -0,07% -4 bps -13 bps
UK 0,05% -1 bps -74 bps
Ccz 0,35% 1 bps -183 bps
HU 0,77% 12 bps 62 bps
PL 0,22% -1 bps -148 bps
RO 2,12% 12 bps -100 bps
Asia
JP -0,10% -1 bps -4 bps
CN 2,83% 16 bps -20 bps
KR 0,66% 1 bps -85 bps
Curs de schimb MTD YTD

America de Nord

EUR/USD 1,1698
Europa
EUR/DKK 7,4466
EUR/GBP 0,9021
EUR/SEK 10,365
EUR/CZK 27,251
EUR/HUF 367,45
EUR/PLN 4,6222
EUR/RON 4,8725
Asia
EUR/JPY 122,36
EUR/CNY 7,8158
EUR/KRW 1324,2
30-Sep-20 7-0ct-20 14-0ct-20
= EUR/USD = EUR/IPY
EUR/HUF EUR/PLN
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0,09% 4,13%
0,01% -0,33%
-1,13% 6,03%
-1,95% -0,78%
0,07% 7,25%
0,53% 11,17%
1,67% 8,58%
0,00% 1,87%
-1,13% 0,34%
-1,96% -0,06%
-3,24% 2,15%
21020 280ct20
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Presedintele FED a subliniat faptul cd economia SUA are nevoie de sprijin suplimentar.

ECB isi mentine directia politicii monetare neschimbata si initiaza cercetari in domeniul
monedei digitale.

ECB si-a intensificat activitatea de cercetare legatd de emisiunea unei posibile monede euro
digitale, publicand la inceputul lunii un raport privind aceasta initiativa.

Christine Lagarde a solicitat guvernelor din zona euro s3 nu retragéd brusc sprijinul fiscal
acordat in ultimele luni si coordonarea acestuia cu politicile care stimuleazd redresarea
economicg, i.e. de reglementare, de investitii si de educatie.

ECB urmeaza sa analizeze daca programele de achizitii de active ar trebui sd abandoneze
principiul neutralitatii, in prezenta esecurilor pietei si in incercarea de a incuraja tranzitia catre
o economie verde.

In cadrul sedintei din 29 octombrie, ECB a decis s& mentind dobanzile cheie de politica
monetara neschimbate, dar si-a luat angajamentul sa ia noi masuri in decembrie, sub forma
unor achizitii mai mari de active sau a unor credite mai ieftine, pentru a contracara efectele
unui al doilea val de infectii de Covid-19.

De asemenea, ECB a decis sa continue programul achizitiilor de active PEPP, cel putin pana la
sfarsitul lunii iunie 2021, dar si achizitiile efectuate in cadrul pachetului temporar suplimentar,
n valoare de 120 de miliarde de euro, in cadrul programului APP, pana la sfarsitul anului 2020.

Bancile centrale din centrul si estul Europei nu au modificat directia de politicd monetara.

Banca Nationala a Cehiei a luat decizia de a mentine neschimbata directia politicii monetare
n luna octombrie si de a continua programul de achizitii de obligatiuni, durata si marimea
acestuia depinzand de evolutia pietei.

Banca Nationald a Poloniei a decis sa mentinad dobanda de politica monetara la nivelul actual
si sa continue sa cumpere titluri de stat de pe piata secundara.

In cadrul sedintei din octombrie, Banca Nationald a Ungariei a mentinut neschimbats
dobanda de politica monetara.

Banca Nationald a Roméniei nu s-a intrunit in sedintd de politicd monetara in octombrie.

Media zilnicd a stocului operatiunilor repo a fost de 1.180 de milioane de lei in octombrie, in

crestere fatd de media din septembrie, de 839 de milioane de lei.

- Depozitele rezidentilor au crescut cu 14,7% in comparatie cu octombrie 2019 si cu 1,9% in
raport cu luna anterioara.

- M3 ainregistrat o crestere de 16,0% fatd de octombrie 2019 si de 1,8%, in comparatie cu
luna anterioara.

- Creditul neguvernamental a crescut cu 4,1%, in raport cu octombrie 2019, si cu 0,6% fata
de septembrie 2020.

- Creditul guvernamental s-a majorat cu 26,3%, fatd de aceeasi perioada din anul precedent,
si cu 3,5%, fatd de luna anterioara.

- Depozitele rezidentilor au crescut cu 15,4% in comparatie cu octombrie 2019 si cu 1,8% n
raport cu luna anterioara.

Bancile centrale din Asia au mentinut constanta politica monetara.

BOJ a mentinut constanta politica monetara in octombrie si a decis sa nu stabileasca o limita a
achizitiilor obligatiunilor de stat pentru a mentine randamentul la 10 ani la aproximativ 0,00%.
De asemenea, BOJ a declarat ca va incepe de anul viitor experimentele legate de operarea
propriei monede digitale.

Banca Populard a Chinei si-a incheiat in octombrie proiectul pilot privind yuanul digital, cel
mai mare proiect pilot sustinut de o banca centrald pana in prezent. in cadrul proiectului,
banca centrald a distribuit portofele online in valoare de 200 de yuani digitali catre 50.000 de
consumatori, selectati in mod aleatoriu.

in cadrul sedintei din octombrie, banca centrald din Coreea de Sud a mentinut neschimbat3
dobanda de politicd monetara si a mentionat ca va urmari indeaproape evolutiile economice
pe fondul focarului de Covid-19.

Piata valutara a fost marcata de deprecierea euro fata de dolar, lira sterlind, coroana suedeza
si monedele din Asia. In schimb, euro s-a apreciat fatd de monedele din centrul si estul
Europei. Cursul de schimb al leului raméane tintit, in apropierea valorii de 4,85.
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Note: MTD si YTD abreviaza randamentul lunar si, respectiv, anual, la 30 octombrie; 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 utilizind codurile recomandate de Uniunea Europeang;
pentru zona euro, au fost utilizate activele Eurosistemului; datele, precum si o parte din informatjile utilizate, au fost
extrase din Thomson Reuters Eikon, Bloomberg Database si bazele bancilor centrale; fotografia de pe copertd a
fost extrasa din Unsplash, fiind liberad pentru uz comercial.
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