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Rata dobanzii la 10 ani la maxime istorice

Consiliul de Administratie al Bancii Nationale a Romaniei (BNR) se intruneste astdzi in
cadrul celei de-a patra sedinte de politicd monetara din 2022. Pe de o parte, banca
centrald va actualiza scenariul macroeconomic central, prin incorporarea celor mai
recente evolutii ale indicatorilor macro-financiari. Ne asteptdm ca BNR sa revizuiasca
in sus previziunile pentru dinamica preturilor de consum si in jos pe cele pentru evolutia
deviatiei PIB din trimestrele urmatoare. Pe de alta parte, consideram cd BNR va
continua ciclul monetar post-pandemie, printr-o noud majorare a ratei de dobanda de
referintd, cu o cadentd care depinde de revizuirile noilor prognoze (cel putin 50 puncte
bazad). Totodata, banca centrald ar putea opta si pentru ldrgirea coridorului format din
ratele de dobanda la facilitdtile permanente in jurul ratei de dobanda de politica
monetard. Nu in ultimul rand, apreciem cad este ridicatd probabilitatea ca BNR sa reduca

si nivelul ratei rezervelor minime obligatorii pe segmentul RON de la 8% in prezent.

Tn asteptarea sedintei de politicd monetard piata financiard internd a incorporat

evolutiile macro-financiare internationale in sedinta de tranzactionare de luni.

Pe piata monetarad ratele de dobadnda au consemnat fluctuatii marginale: overnight in
stagnare la 4,00%/4,30%. ROBOR la trei luni si ROBOR la sase luni s-au mentinut la
5,20%, respectiv 5,31%.

Curba randamentelor s-a deplasat in sus in medie cu 23 puncte baza. Se evidentiaza
cresterea ratei de dobanda la titlurile de stat pe scadenta 10 ani cu 32 puncte baza la
7,79%, nivel record. Ministerul de Finante a redeschis o emisiune de obligatiuni cu
scadenta februarie 2032 si s-a imprumutat cu 517 milioane RON (peste volumul
programat de 300 milioane RON), la un cost mediu anual de 7,92%, in majorare cu 1,43

puncte procentuale comparativ cu nivelul inregistrat la licitatia din aprilie.
La BNR EUR/RON -0,04% la 4,9469, iar USD/RON +0,43% la 4,7013.

Piata de actiuni a continuat sd scada (indicele BET cu 0,4%), dar lichiditatea a urcat la
6,2 milioane EUR.

Tn absenta unor informatii macroeconomice relevante piata financiara din regiune
a reactionat la evolutiile macro-financiare internationale, tensiunile geo-politice,
stirile din sfera companiilor listate (BBVA, PostNL) si fluctuatiile din pietele de

materii prime in sedinta de tranzactionare de luni.

Rata de dobanda la obligatiunile suverane germane pe scadenta 10 ani a scazut la
1,081%, indicele pan-european EuroStoxx 50 -2,8%, iar EUR/USD s-a depreciat cu
0,10%, la 1,0559 (referinta BCE).
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in sedinta de tranzactionare de luni piata financiard a fost influentatd de

preocupdrile cu privire la evolutia economiei pe termen scurt, semnalele FED in

directia unei normalizari mai agresive a politicii monetare, evenimentele din

Ucraina si consecintele, informatiile din sfera companiilor listate (Twitter) si

dinamica cotatiilor internationale la materii prime.

Rata de dobanda la titlurile de stat pe scadenta 10 ani (barometru pentru costul de

finantare in economie) s-a diminuat la 3,034%, indicele Dow Jones -2,0%, iar

dolarul american +0,10% comparativ cu moneda unica europeana (cursul BCE).

Romania 10 mai Balanta comerciald cu bunuri (Mar)
Romania 10 mai Sedinta de politicd monetara
Zona Euro 10 mai Increderea investitorilor, ind. ZEW (Mai)
SUA 10 mai Climat de afaceri companii mici (Apr)
SUA 11 mai Dinamica preturilor de consum (Apr)
SUA 11 mai Evolutia finantelor publice (Apr)
SUA 12 mai Preturile de producator in industrie (Apr)
Romania 13 mai Comenzile noi in industrie (Mar)
Romania 13 mai Productia industriala (Mar)
Romania 13 mai Balanta de plati (Mar)
Zona Euro 13 mai Productia industriald (Mar)
SUA 13 mai Increderea consumatorilor (Mai
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Curba randamentelor Roménia
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Limitarea raspunderii

Acest raport este publicat in Romania de Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie
financiar-bancara ale carei activitati sunt reglementate si supravegheate consolidat de
Banca Nationald a Roméaniei (BNR) si Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF).
Rapoartele de analiza emise de Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale au un caracter
pur informativ, nefiind concepute/prevazute cu scopul utilizarii ca instrumente auxiliare in
procesul de luare a deciziilor de investitii si nici cu scopul utilizarii acestora in orice etapa 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 folosirea
acestora in orice etapa a prestarii unor servicii sau activitati de investitii isi asuma in mod
expres toate riscurile aferente, Banca Transilvania neavand nici o obligatie legala sau de
orice alta natura fata de persoana in discutie care ar deriva din publicarea acestor rapoarte
de analiza. Cu alte cuvinte, analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre
subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Ofertd de vanzare/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
BT Research in vederea abonarii la aceste rapoarte nu sunt considerate ca fiind clienti ai
Bancii Transilvania si/sau ai subsidiarelor sale, iar abonarea nu reprezintd un contract de
orice naturd (inclusiv de prestare de servicii financiare). In acest sens subliniem c3 Banca
Transilvania si/sau subsidiarele sale nu solicita informatii de natura datelor cu caracter
personal de la persoanele mentionate mai sus, in afara e-mail-ului care va fi folosit 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 statistica, Banci Centrale, agentii financiare & organizatii interne si
internationale etc. Lista mentionatd nu este exhaustivd, Banca Transilvania avand dreptul sa
modifice Tn orice moment si fara un preaviz prealabil sursele publice utilizate. Atragem insa
atentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor informatii din surse publice
nu poate fi verificatd, atestatd si/sau contestata de institutia noastrda. Opiniile analitice
exprimate in rapoarte reflectd punctul de vedere al analistilor la momentul publicarii,
rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Rapoartele emise pot
sa nu coincidd cu pozitia tuturor societdtilor din Grupul Financiar Banca Transilvania.
Opiniile au fost exprimate cu buna-credinta, fara omisiuni intentionate si in conditii limitate
de acces la informatii: a existat acces doar la datele si informatiile facute publice de catre
organisme si organizatii nationale si internationale. Rapoartele de analizd nu contin si/sau
nu sunt fundamentate pe date care pot sa fie considerate informatii privilegiate in sensul
legii aplicabile, Banca Transilvania respectand in totalitate cerintele legale privind gestiunea
informatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piata.

Atragem atentia cu privire la faptul cd rapoartele de analizé prezente nu sunt servicii sau
activitati de investitii in sensul pachetului legislativ european Mifid II/Mifir, astfel incat
subliniem ca persoanele care folosesc informatiile din prezentele rapoarte nu beneficiaza de
protectia oferita de cadrul de reglementare mentionat mai sus, fiind singurii raspunzatori
pentru orice potential prejudiciu rezultat din utilizarea acestei informatii. Rapoartele de
analiza ale Bancii Transilvania sau ale subsidiarelor sale ar putea fi nepotrivite pentru unii
investitori (in functie de situatia financiard, orizontul si obiectivele investitionale).
Subliniem ca rapoartele de analizd nu reprezinta recomandari individuale si/sau
personalizate unei anumite persoane sau grup de persoane de orice natura. Aceste rapoarte nu
au fost emise la solicitarea unei terte parti fatd de Banca Transilvania si/sau in legaturacu
realizarea uneia sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea
instrumentelor financiare la care se face referire in analizele elaborate fluctueaza in timp, iar
performanta trecuta nu constituie sub nicio forma 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 directa si/sau potentiala
rezultata din utilizarea elementelor publicate in raport.

Rapoartele de analizé emise pot fi modificate oricand fara o notificare prealabild, Banca
Transilvania si/sau subsidiarele sale rezervandu-si dreptul de a intrerupe publicarea fard aviz
prealabil. Remuneratia autorilor rapoartelor de analiza nu este in niciun fel influentata de
opiniile exprimate in cadrul acestora. Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sdi sau
ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in raport.
Reproducerea totala sau partiala a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizd emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi
consultatd accesand BT Research.



