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Evolutia pietelor financiare

Indici MTD YTD
America de Nord - piete dezvoltate
S&P 500 -8,39% -20,58%
DJIA -6,71% -15,31%
Europa - piete dezvoltate
STOXX 600 -10,30% -23,03%
AEX -9,69% -23,82%
ATX -15,47% -30,97%
BEL 20 -7,66% -21,23%
CAC 40 -10,58% -23,65%
DAX -13,23% -25,50%
FTSE 100 -8,94% -12,63%
FTSE MIB -15,14% -27,92%
IBEX 35 -10,64% -13,96%
ISEQ -16,13% -31,45%
OMXS30 -12,55% -31,70%
OMXC20 -5,49% -18,71%
PSI20 -5,66% 0,07%
Europa — piete emergente si de frontiers
ATG -11,14% -16,35%
BET -4,01% -12,77%
BUX -2,51% -33,43%
PX -6,78% -18,32%
SOFIX -3,08% -10,69%
WIG -11,19% -30,13%
Asia — piete dezvoltate
N225E -8,28% -22,29%
Asia — piete emergente
CsI300 9.18% -13,91%
KS11 -16,20% -27,63%
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Nota: liniile verticale marcheaza sedintele de politica

monetara.
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Cele mai performante actiuni de la BVB

SNG 12,00%
SNP 5,05%
SFG 3,36%
EL 1,52%
TTS 1,16%
Cele mai slabe actiuni de la BVB
ONE -6,24%
BRD -8,15%
AQ -10,44%
TRP -10,53%
TLV -11,86%
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29,23%
-2,32%
-7,67%

-13,25%
-13,81%

2,01%
-28,70%
-26,50%
-30,89%
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PIATA ACTIUNILOR

lunie a fost o luna neagra pentru piata actiunilor. in majoritatea tarilor randamentele
negative au fost ample.

in SUA, S&P 500 si DJIA au scazut cu 8,39% si, respectiv, 6,71%. S&P 500 a avut cea mai
proasta jumatate de an din 1970. Inflatia mare, tonul de uliu al bancii centrale, razboiul din
Ucraina si dereglarile in lanturile de aprovizionare au influentat negativ piata.

In prima s&ptdmana a lunii iunie, in asteptarea datelor economice, piata a stagnat.
Raportul pozitiv privind piata muncii a determinat o crestere scurta.

Investitorii au realizat ca acest fapt poate insemna o politica a Fed mai agresiva si au declansat
un proces de véanzare. Acesta a fost accentuat si de datele privind inflatia, care au indicat o
crestere mai mare a preturilor decét anticipatiile.

Dupa sedinta Fed, piata actiunilor a scdzut, insa trendul s-a stabilizat.

Tn ultima decad3 a lunii, piata a recuperat o parte din pierderi, datoritd datelor ce au relevat
faptul ca asteptarile inflationiste raméan ancorate in jurul a 3,0%.

Indicele actiunilor de crestere a scazut cu 7,9%, iar cel al actiunilor de valoare, cu 8,7%.

- Actiunile companiilor din sectorul bunurilor de larg consum, medical si utilitatilor au avut
cele mai mari randamente, scdzand cu doar: 2,5%, 2,7% si, respectiv, 5,0%.

- Companiile din sectorul financiar, materialelor si energetic au scdzut cu peste 10%.

Datele economice au fost mixte.

- Raportul privind piata muncii a ardtat o crestere cu 390.000 a locurilor de munca nou
create, peste asteptarile pietei. Rata somajului s-a mentinut la 3,6%.

- Rata lunara a inflatiei a fost de 1,0%, peste asteptarile pietei, iar rata anuala a ajuns la 8,6%.
Veniturile gospodariilor au crescut cu 0,5%, iar consumul a crescut cu 0,2%, sub asteptarile
pietei.

- Vanzarile de case din piata secundaré au scdzut pentru a patra lunad consecutiv, iar pe piata
primara au crescut pentru prima data in ultimele cinci luni.

- Indicele de incredere a consumatorilor a scazut in iunie la 98,7 de la 103,2 Tnh mai.

Pentru T2, investitorii asteapta o crestere cu 4,3% a profitului companiilor din S&P 500.

in pietele dezvoltate din Europa, randamentele negative au fost ample. A fost cea mai slaba
luna din martie 2020.

Tn zona euro, randamentul in dolari al Stoxx 600 a scizut cu 10,30%. Tonul agresiv al ECB,
ncetinirea activitatii economice, inflatia ridicata si preturile ridicate in sectorul energetic au
afectat sentimentele investitorilor.

- Milano, Viena si Dublin au scdzut cu peste 15%, iar Lisabona si Bruxelles au avut cele mai
bune randamente negative. Sectorul energetic si al comunicatiilor au fost cele mai
performante, in timp sectorul tehnologic si cel imobiliar au subperformat.

- Tonul agresiv de uliu al ECB a determinat o scadere acceleratad a pietei. Inflatia record si
datele economice slabe au consolidat trendul.

- PMl a scazut la nivelul de 51,9, de la 54,9, in mai.

- Federatia Rusé a redus semnificativ livrarile de gaze catre Europa, fapt ce a dus la o crestere
majoré a preturilor in sectorul energetic.

Londra a scazut cu 8,94%. Datele au indicat o contractare economicd mai mare decat
asteptarile. Totusi, banca centrald continuad cresterile graduale de dobéanda, in conditiile in
care inflatia a ajuns la 9,1%, nivel record in ultimii 40 de ani.

n centrul si estul Europei randamentele negative au fost generalizate. Varsovia a scizut cu
peste 11%, in timp ce, Bucuresti a scazut cu 2,51%.

La Bucuresti, Romgaz, Petrom si Sphera au performat, iar Aquila, Teraplast si Banca

Transilvania au scazut cu peste 10%.

- Valoarea tranzactiilor a fost de circa 280 de milioane de euro, in crestere cu 64%, fata de
mai 2022, si cu 70%, fatd de iunie 2021. Titlurile Fondul Proprietatea, Banca Transilvania si
Petrom au reprezentat circa 70% din volumul tranzactiilor.

- Ministerul Finantelor a listat 4 emisiuni de titluri in valoare de 1,44 miliarde de lei.

n Asia, Tokio si Seul au scazut semnificativ, iar Shanghai a crescut cu 9,18%.

Bursa de la Tokio a scézut cu 8,28% in dolari si cu circa 3,30% in yeni japonezi.

- BoJ a mentinut politica acomodativd pentru a sprijini economia si pentru a mentine inflatia
in tinta de 2%. Vanzarile cu amanuntul au crescut, insé cresterea salariilor a fost sub rata
inflatiei. PMI a scazut la 52,7 de la 53,3 in mai.

Tn contrast cu celelalte piete, Shanghai a crescut semnificativ.

- Sentimentele pozitive au fost sustinute de ridicarea restrictilor de mobilitate si de datele
economice care au relevat o revigorare a activitatii economice. PMI a crescut peste 50,
indicand expansiunea activitatii economice.

- Presedintele Chinei a anuntat ca tara nu va renunta la politica zero Covid-19.

Bursa de la Seul a scazut cu 16,20%. 1
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10YGV yield MTD YTD
America de Nord - piete dezvoltate
us 3,02% 17 bps 150 bps
Europa — piete dezvoltate
AT 2,06% 57 bps 197 bps
BE 2,14% 60 bps 196 bps
DE 1,50% 46 bps 168 bps
DK 1,76% 26 bps 168 bps
EL 3,62% 4 bps 231 bps
ES 2,58% 45 bps 201 bps
FR 2,05% 50 bps 186 bps
IE 2,06% 50 bps 179 bps
IT 3,39% 40 bps 223 bps
NL 1,85% 63 bps 189 bps
PT 2,57% 54 bps 210 bps
SE 1,85% 36 bps 162 bps
UK 2,36% 38 bps 139 bps
Europa — piete emergente si de frontiera
BG 2,90% 100 bps 220 bps
cz 501% 27 bps 203 bps
HU 8,16% 86 bps 358 bps
PL 6,94% 31 bps 323 bps
RO 8,94% 104 bps 375 bps
Asia — piete dezvoltate
JP 0,23% -1 bps 16 bps
Asia — piete emergente
CN 2,82% 2 bps 4 bps
KR 3,64% 31 bps 138 bps

Spread-urile randamentelor din zona euro vs.
Germania
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n SUA, randamentul obligatiunilor suverane a crescut cu 17 puncte de baza.

Pana la sedinta Fed, randamentul obligatiunilor suverane a crescut continuu. Dupa, trendul a

fost unul de scadere. Cresterea dobanzii cu 0,75% a ancorat ratele dobéanzii.

- Tonul Fed rdméne unul de uliu, pietele anticipdnd noi pasi de crestere a dobanzilor de
0,75% in sedintele urmatoare de politicd monetara.

In mod pozitiv, in iunie, curba dintre randamentele la 10 si 2 ani a rdmas pozitiva, desi la finalul
lunii s-a apropiat de zona neutra.

Fed a inceput sa-si reducd portofoliul de titluri de trezorerie emise. In iunie, valoarea
portofoliului s-a redus cu circa 5,5 miliarde de dolari.

in tarile dezvoltate din Europa, cresterile de randament au fost mai mari decat in SUA.

in zona euro, in prima parte a lunii, diferentele de randament dintre nucleul dur si periferie s-

au accentuat.

- Din acest motiv, pe 15 iunie, ECB a tinut o sedintd de urgentd in care a anuntat un nou
instrument de limitare a fragmentarii pietei obligatiunilor suverane.

- Decizia a generat o diminuare a randamentelor tarilor de la periferia zonei euro.

- Belgia si Austria au avut cresteri de randamente de peste 50 de puncte de baz3, iar Grecia
si Italia au crescut cu peste 4 si, respectiv, 40 de puncte de baza.

ECB a diminuat achizitiile de titluri de stat. In cadrul programului de achizitii de titluri emise de
sectorul public - PSPP din APP -, ECB a achizitionat titluri in valoare de 14 miliarde de euro, cu
circa 8 miliarde mai putin decat in mai 2022.

n centrul si estul Europei, randamentele au crescut ca reactie la inflatia in crestere si deciziile
bancilor centrale.

Randamentul Cehiei a crescut cel mai putin in regiune, cu 27 de puncte de baza, fiind
determinat de cresterea ratei de referinta in conformitate cu asteptérile pietei si de anunturile
autoritatilor de limitare a deficitului bugetar.

Randamentul suveran al Poloniei a crescut cu 31 de puncte de baza, ca urmare a inaspririi
politicii monetare pentru a noua luna consecutiv.

n Ungaria, randamentul a crescut cu 86 de puncte de baz3, pe fondul cresterii dobanzii de

referintd, dar si incertitudinii privind accesul la fondurile UE.

- Pentru a diminua costul ridicat al imprumuturilor interne, Ungaria a apelat la piata
internationald cu 2 emisiuni de obligatiuni in dolari, in valoare de 3 miliarde, si una in euro,
in valoare de 750 de milioane.

In Romania, randamentul a crescut cu 104 puncte de bazd, din cauza mentinerii unei inflatii

ridicate.

- Pe piata interna, au fost lansate 9 emisiuni de titluri, dintre care 3 au fost respinse. in total,
au fost atrase finantari de 2,6 miliarde de lei, cu 32% mai putin decat in mai 2022 si cu 38%
mai putin decét in iunie 2021.

- Emisiunea cu scadentd la 10 ani a avut un randament mediu de adjudecare de 8,27%.

- Ministerul Finantelor a continuat emisiunile de titluri TEZAUR, cu maturitati de 1 an si 3 ani si
dobénzi de 7,2% si, respectiv, 7,8%, dar si emisiunile Fidelis denominate in lei, cu scadente
si dobéanzi similare, si in euro cu scadente la 1 si 2 ani si dobanzi de 1,40% si 2,30%

- Tn mai, executia bugetului de stat s-a incheiat cu un deficit de 1,94% din PIB.

In Japonia, randamentul a scdzut marginal, in timp ce in China si Coreea de Sud
randamentele au crescut usor.

In Japonia, randamentul a scazut, dupa decizia Bancii Japoniei de majorare a achizitiilor de
obligatiuni, pentru mentinerea randamentului in tinta asumata.

In China, randamentul a crescut usor, dupa cea mai mare injectie de lichiditate in sistemul

bancar din ultimele trei luni.

- Investitorii au continuat s&-si reduca portofoliile de obligatiuni suverane. In acest context,
autoritatile au anuntat masuri de deschidere a pietei pentru straini.

In Coreea de Sud, randamentul lunar a crescut. Pentru stabilizarea pietei, autoritatile au
rascumparat o valoare mai mare a obligatiunilor decét cea previzionata.
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Rata dobanzii de Active bénci centrale
referinta MTD YTD

America de Nord

us 1,625% -0,01% 1,78%
Europa
DK -0,60% 1,16% 1,78%
EA 0,00% -0,33% 2,60%
SE 0,25% -5,40% -4,69%
UK 1,25% 0,01% -2,81%
Ccz 7,00% -4,80% -3,21%
HU 7,75% 5,24% 4,45%
PL 6,00% 3,27% 3,40%
RO 3,75% 3,07% 7,46%
Asia
JP -0,10% 0,00% 1,76%
CN 3,70% 1,88% -0,80%
KR 1.75% 6,09% 2,66%

Rata dobanzii

) MTD YTD
interbancare

America de Nord

us 1,97 50 bps 176 bps
Europa
DK 0,01 17 bps 29 bps
EA -0,24 15 bps 34 bps
SE 0,72 25 bps 82 bps
UK 1,58 27 bps 142 bps
Ccz 5,97 0 bps 247 bps
HU 7,47 90 bps 326 bps
PL 6,85 43 bps 450 bps
RO 6,44 47 bps 343 bps
Asia
JP -0,03 -1 bps 5 bps
CN 2,00 0 bps -50 bps
KR 2,08 34 bps 72 bps
Curs de schimb MTD YTD

America de Nord

EUR/USD 1,0387 -3,04% -8,36%
Europa
EUR/DKK 7,4392 0,00% 0,04%
EUR/GBP 0,8582 0,80% 2,25%
EUR/SEK 10,7300 2,14% 4,75%
EUR/CZK 24,7390 0,10% -0,71%
EUR/HUF  397,0400 0,21% 7,26%
EUR/PLN 4,6904 2,40% 2,05%
EUR/RON 4,9464 0,11% -0,06%
Asia
EUR/JPY 141,5400 3,04% 8,51%
EUR/CNY 6,9624 -2,49% -3,61%
EUR/KRW 1351,6000 1,68% 0,30%

31-May-22 7-Jun-22 14-Jun-22 21-Jun-22 28-Jun-22

= EUR/USD = EUR/JPY EUR/CZK
EUR/HUF EUR/PLN = EUR/RON
W Fed W ECB BoJ

Nota: liniile verticale marcheaza sedintele de politica
monetara.
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BANCI CENTRALE

Principalele banci centrale au majorat dobanda de politica monetara, pentru a tine
preturile sub control. Exceptii au fost Japonia si China.

Fed a realizat cea mai mare crestere a dobanzii din ultimii 28 de ani.

Fed a majorat dobanda cu 75 de puncte de baza, cea mai mare crestere din 1994, in conditiile
n care inflatia a inregistrat cea mai ridicata valoare din ultimii 41 de ani.

Jerome Powell a declarat ca Fed este pe deplin angajata sa tind preturile sub control, chiar
daca aceste masuri risca sa genereze o scadere economica.

Fed a publicat rezultatele testelor de stres. Bancile au un nivel ridicat de capitalizare, facilitdnd
acordarea de credite gospodariilor si firmelor in perioade de recesiune.

Pe 30 iunie, Fed New York a anuntat ca a atras, de la 108 banci, 2,3 trilioane de dolari in
depozite overnight, nivel record, remunerate cu 1,55%.

ECB a anuntat ca va incheia programul achizitiilor de active si va majora dobéanda in iulie, in
timp ce Banca Angliei si Banca Suediei au majorat dobanda.

ECB va incheia in iulie programul de relaxare cantitativa si va majora rata dobéanzii cu 25 de
puncte de baza, in conditiile in care inflatia se mentine deosebit de ridicata. Daca inflatia va
persista, o0 majorare mai semnificativa ar putea fi realizata in septembrie.

Unii reprezentanti au declarat ca ar putea fi nevoie de o serie de cresteri cu 50 de puncte de
bazd, pana la aproximativ 200 de puncte de baza, la finalul anului.

ECB a anuntat un nou sprijin pentru obligatiunile suverane ale statelor de la periferia zonei

euro, aflate sub presiunea indatorarii.

- ECB va cumpara obligatiunile Italiei, Spaniei, Portugaliei si Greciei cu incasarile din
obligatiunile germane, franceze si olandeze aflate la scadentd, pentru a limita diferentele
dintre costurile de imprumut.

Banca Angliei a mentinut ritmul de Tnasprire a conditiilor monetare, majorénd dobéanda cu 25
de puncte de baza, ca urmare a presiunilor robuste ale costurilor si preturilor.

Banca Suediei majorat dobénda cu 50 de puncte de baza, pentru a contracara inflatia ridicata.
n plus, in a doua parte a anului, Banca Suediei va micsora achizitiile de active.

Cu exceptia Romaniei, bancile centrale din centrul si estul Europei au majorat dobanda.

Banca Nationald a Cehiei a majorat dobéanda in conformitate cu asteptarile pietei, cu 125 de
puncte de baz3, utilizdnd, de asemenea, interventiile valutare ca instrument complementar de
politicd monetara.

Banca Nationala a Poloniei a majorat dobdnda pentru a noua luna consecutiv, cu 75 de puncte

de bazd, urmarind sa reduca asteptarile inflationiste.

Banca Nationald a Ungariei a depdsit semnificativ asteptarile pietei in iunie, majorand

dobanda cu 185 de puncte de baza.

Banca Nationald a Roméaniei a continuat sa injecteze lichiditate, media zilnicd a stocului

operatiunilor repo atingadnd 2.683 de milioane de lei, la 0 dobanda medie de 3,75%.

- M3 a inregistrat o crestere de 9,6%, in raport cu iunie 2021, si o scadere de 0,02%, in
comparatie cu luna anterioara.

- Creditul neguvernamental a crescut cu 17,5%, fatad de iunie 2021, si cu 2,2%, fatd de mai
2022.

- Creditul guvernamental s-a majorat cu 3,0%, fata de aceeasi perioada din anul precedent, si
a scazut cu 0,2%, fata de mai 2022.

- Depozitele rezidentilor au crescut cu 9,8%, in comparatie cu iunie 2021, si cu 0,01%, in
raport cu luna anterioara.

Japonia si China s-au angajat sa incurajeze cresterea sustinutad a economiei.

Banca Japoniei a anuntat mentinerea politicii monetare actuale, pentru incurajarea cresterii

sustinute a economiei si a salariilor.

- Tn plus, a extins achizitiile de obligatiuni cu scadenta la 10 ani, de la 500 la 800 de miliarde
de yeni, dupa ce randamentul a crescut peste nivelul tintei de 0,25%.

Banca Populard a Chinei s-a angajat sa sporeasca sprijinul pentru stabilizarea economiei

chineze, a ocuparii fortei de munca si a preturilor.

- Tn acest context, a realizat cea mai mare injectie zilnica de lichiditate in sistemul bancar din
ultimele trei luni, in valoare de 100 de miliarde de yuani.

- De asemenea, a semnat un acord cu BIS pentru lansarea unui linii de lichiditate, menit sa
ofere acces la moneda Chinei in perioadele de stres.

Piata valutara a fost marcatd de deprecierea monedei euro fatd de dolarul american si
yuanul chinezesc. Euro s-a apreciat fatd de monedele din centrul si estul Europei, dar si fata
de coroana daneza, lira sterlind, coroana suedeza, yenul japonez si wonul coreean. Leul

romanesc a ramas tintit la 4,94, valoare similara in ultimii 2 ani.
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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 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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