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EVOLUTII RECENTE
. din Romaénia a incorporat evolutiile din pietele financiare

internationale si stirile interne in a doua sdptaména din iunie. Se evidentiaza sciderea
usoara a ratei de dobanda la titlurile de stat pe scadenta 10 ani, evolutie convergenta cu
cele din SUA si Germania, dupa cum se poate observa in primul grafic din partea dreapta.
e Din perspectiva macroeconomicd, Banca Mondiala a majorat previziunile pentru
dinamica anuala a PIB-ului global, la 5.6% in 2021, respectiv 4.3% in 2022.

o in SUA deficitul comercial s-a ajustat cu 8.2% luni/luni in aprilie, pe fondul majorarii
exporturilor (cu 1.1%) si sciaderii importurilor (cu 1.4%). De asemenea, creditul de consum
a crescut cu 0.4% luna/luna si cu 2.4% an/an la 4.2 trilioane dolari in aprilie (nivel record),
evolutie care exprimi premise pozitive pentru dinamica consumului privat pe termen
scurt. Pe de altd parte, inflatia a accelerat de la 4.2% an/an in aprilie la 5% an/an in mai
(maximul din august 2008), iar deficitul bugetar s-a intensificat cu 9.8% an/an la 2.06
trilioane dolari in intervalul octombrie 2020-mai 2021. Nu in ultimul rand, prognozele
recente ale Bancii Mondiale indica perspective de crestere pentru prima economie a lumii
cu ritmuri anuale de 6.8% in 2021, 4.2% in 2022, respectiv 2.3% in 2023. In pofida
semnalelor de accelerare pentru ritmul anual al PIB-ului nominal rata de dobanda la
titlurile de stat pe scadenta 10 ani a scazut cu 8.2% la 1.43% in cursul saptimanii (plus
56.1% in 2021), pe fondul perspectivelor ca puseul inflationist si fie tranzitoriu.

o In Zona Euro increderea investitorilor a atins in mai maximul din februarie 2018. Pe
de alta parte, economia a continuat si scada in trimestrul I, dar cu ritmuri in atenuare
(0.3% trimestru/trimestru, respectiv 1.3% an/an). in acest context, Banca Centrali
Europeand a semnalat continuarea abordirii acomodative a politicii monetare in
trimestrele urmaitoare, cu toate cd a majorat previziunile pentru evolutia PIB-ului si
inflatiei in 2021 i 2022. Nu in ultimul rand, Banca Mondiald prognozeazi cresterea PIB-
ului regional cu dinamici anuale de 4.2% 1n 2021, 4.4% 1n 2022, respectiv 2.4% in 2023.
Aceste evolutii coroborate cu cele din pietele financiare internationale au contribuit la
scaderea ratei de dobandi la obligatiunile suverane germane la 10 ani cu sapte puncte baza
la -0.287% in aceasta saptdmana (crestere cu 29 puncte bazi in 2021).

o in Roménia economia a scizut cu 0.2% an/an in T1, dar majorarea investitiilor
productive cu 9.9% an/an exprima premise de crestere economica cu ritmuri ridicate in
trimestrele urmatoare. De altfel, Banca Mondiala a majorat prognozele pentru evolutia
PIB-ului la 6% in 2021, respectiv 4.5% in 2022. Totodati, rata de economisire s-a majorat
de la 14.6% in 2019 la 16.2% in 2020 (maxim istoric), evolutie influentata de incidenta
pandemiei. Pe de alta parte, deficitul comercial cu bunuri s-a intensificat cu 15.7% an/an
la 7.1 miliarde EUR la patru luni (exporturile si importurile au urcat cu 19.9% an/an,
respectiv 18.9% an/an). Evolutiile de mai sus coroborate cu climatul macro-financiar
international au determinat fluctuatii marginale ale ratelor de dobanda de-a lungul curbei
randamentelor in aceastd siptdmana: la 10 ani scidere cu 0.2% la 3.245% (plus 9.4% in
2021). a crescut cu 2.6% la 1.57 puncte procentuale.

o in cursul siptimanii Ministerul de Finante s-a imprumutat cu 334.2 milioane RON
prin certificate scadente in ianuarie 2022, 690 milioane RON prin titluri scadente in
ianuarie 2028 si 665.4 milioane RON prin obligatiuni cu scadenta octombrie 2030 la
costuri medii anuale de 1.72%, 3.00%, respectiv 3.27%.

PERSPECTIVE
e Consideram ca piata titlurilor de stat va fi influentatd de climatul macro-financiar
international si de factorii interni in perioada urmatoare. Calendarul macroeconomic
pentru a treia sdptdmana din iunie include: indicatorii economici avansati, autorizatiile
de construire, comertul cu améinuntul, productia industriald si sedinta de politica
monetard in SUA; industria, constructiile, balanta comerciala si inflatia in Zona Euro;
comenzile noi in industria prelucratoare, productia industriald, constructiile, ocuparea
si somajul si balanta de pliti in Romania.
e Saptaméana viitoare Ministerul de Finante a programat doud licitatii cu titluri
scadente in aprilie 2036 (230 milioane RON) si iunie 2026 (690 milioane RON).
e Cotatiile oferite de Banca Transilvania pentru titlurile de stat pot fi
observate prin accesarea link-ului urmator:

Titluri de stat EEEB LY P31
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6 luni 1.68 -2.6 -37.0
1an 1.81 -0.8 -37.4
3 ani 2.28 1.6 -34.8
5 ani 2.56 3.0 -20.6
10 ani 3.25 8.0 -15.4
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sursa: M. Finante
03-Iun-2021 690 Titluri 25-Noi-2024
o07-Iun-2021 300 Certificate 10-Ian-2022
07-ITun-2021 690 Titluri 24-Oct-2030
10-Iun-2021 690 Titluri 26-Ian-2028
14-Iun-2021 230 Titluri 28-Apr-2036
17-Iun-2021 690 Titluri 24-Tun-2026
24-Tun-2021 800 Certificate 27-Iun-2022
24-Tun-2021 690 Titluri 25-Oct-2027
28-Iun-2021 345 Titluri  11-Oct-2034
titluri tat in Val
. u d'eS d .a oare Cupon (%) Maturitate
O IEL Ry (mil. RON)
ROJ9TIJQBM3Y4 410.3 Nov-21
ROVGCWMTEo014 985.6 Mai-22
RO1624DBNo27 12,053.6 3.25 Apr-24
RODD24CXRK47 11,815.6 3.65 Tul-25
ROINPAL298G4 5,750.7 4.15 Oct-30
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LIMITAREA RASPUNDERII

Acest raport este publicat in Romania de catre Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie financiar-bancari ale cérei activitati sunt reglementate si supravegheate consolidat de Banca Nationald a Romaniei (BNR) si
Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF).

Rapoartele de analizd emise de Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale au un caracter pur informativ, nefiind concepute/previzute cu scopul utilizirii ca instrumente auxiliare in procesul de luare a deciziilor de investitii
i nici cu scopul utilizarii acestora in orice etapd a prestarii unor servicii sau activitati de investitii. Orice persoana care intelege sa foloseasca aceste rapoarte de analiza in procesul de luare a deciziilor de investitii precum si
utilizarea acestora in orice etapd a prestarii unor servicii sau activititi de investitii isi asuma in mod expres toate riscurile aferente, Banca Transilvania neavand nici o obligatie legald sau de orice altd natura fati de persoana
in discutie ce ar deriva din publicarea acestor rapoarte de analizi. Cu alte cuvinte, analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Ofertd de vinzare/subscriere sau
orice alt serviciu sau activitate de investitii cu privire la instrumente financiare mentionate in rapoarte; b) Element de reclama pentru instrumentele financiare mentionate in rapoarte. Pentru a evita orice confuzie, persoanele
care se aboneaza prin introducerea e-mailului pe adresa web in vederea abondrii la aceste rapoarte nu sunt considerate ca fiind clienti ai Béncii Transilvania si/sau ai
Subsidiarelor sale, iar abonarea nu reprezintd un contract de orice naturi (inclusiv de prestare de servicii financiare). In acest sens subliniem cd Banca Transilvania si/sau Subsidiarele sale nu solicitd informatii de natura
datelor cu caracter personal de la persoanele mentionate mai sus in afara e-mail-ului care va fi utilizat pentru comunicarea acestor rapoarte.

Informatiile care stau la baza acestor rapoarte au fost obtinute din surse publice, considerate, in limita datelor disponibile publice, relevante si de incredere cum ar fi: Institute de Statisticd, Bénci Centrale, Agentii Financiare
& Organizatii Interne si Internationale, etc. Lista de mai sus nu este exhaustiva, Banca Transilvania avand dreptul sd modifice in orice moment si fara un preaviz prealabil sursele publice utilizate. Atragem insi atentia cu
privire la faptul c acuratetea/corectitudinea acestor informatii din surse publice nu poate fi verificatd, atestatd si/sau contestati de institutia noastra.

Opiniile analitice exprimate in rapoarte reflectd punctul de vedere al analistilor la momentul publicirii, rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Rapoartele emise pot si nu coincidd cu pozitia
tuturor societdtilor din grupul Bincii Transilvania. Opiniile au fost exprimate cu bund-credintd, fird omisiuni intentionate si in conditii limitate de acces la informatii: a existat acces doar la datele si informatiile ficute publice
de citre organisme si organizatii nationale si internationale. Rapoartele de analizi nu contin si/sau nu sunt fundamentate pe date care pot si fie considerate informatii privilegiate in sensul legii aplicabile, Banca Transilvania
respectind in totalitate cerintele legale privind gestiunea informatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piata.

Atragem atentia cu privire la faptul cd rapoartele de analizi prezente nu sunt servicii sau activititi de investitii in sensul pachetului legislativ european Mifid II/Mifir astfel incat subliniem cd persoanele care folosesc informatiile
din prezentele rapoarte nu beneficiazi de protectia oferitd de cadrul de reglementare mentionat mai sus, fiind singurii rispunzitori pentru orice potential prejudiciu rezultat din utilizarea acestei informatii. Rapoartele de
analizd ale Bincii Transilvania sau ale subsidiarelor sale ar putea fi nepotrivite pentru unii investitori (in functie de situatia financiari, orizontul si obiectivele investitionale). Subliniem cd rapoartele de analizi nu reprezinti
recomandari individuale si/sau personalizate unei anumite persoane sau grup de persoane de orice naturd. Aceste rapoarte nu au fost emise la solicitarea unei terte parti fatd de Banca Transilvania si/sau in legiaturd cu
realizarea uneia sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea instrumentelor financiare la care se face referire in analizele elaborate fluctueazi in timp, iar performanta trecuta nu constituie sub nicio formd
un indicator pentru performanta viitoare. Totodatd, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori de risc, care nu sunt totalmente explicitati in rapoarte. Altfel spus, Banca Transilvania si/sau Subsidiarele sale sau
orice colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere direct3 si/sau potentiald rezultatd din utilizarea elementelor publicate in raport.

Rapoartele de analiza emise pot fi modificate oricand fird o notificare prealabild, Banca Transilvania si/sau Subsidiarele sale rezervAndu-si dreptul de a intrerupe publicarea fird aviz prealabil.

Remuneratia autorilor rapoartelor de analizd nu este in niciun fel influentati de opiniile exprimate in cadrul acestora.

Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sii sau ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in raport.

Reproducerea totald sau partiald a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizi emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi consultata accesind
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