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BCR Info: Ne asteptam ca BNR sa mentina dobanda de politica monetara la 7,00% la

sedinta de vineri

Rata de dobanda efectiva a BNR
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Sursa: BNR, Bloomberg, BCR Cercetare

Randamentele obligatiunilor guvernamentale in lei pe 3
ani, 10 ani (%) si diferential
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Sursa: Bloomberg, BCR Cercetare
Randamentele obligatiunilor suverane pe 10 ani in
moneda locala: Romania vs Polonia (%) si diferential
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Ne asteptam ca BNR sa mentind rata de dobanda
de politicd monetara la 7,00% la sedinta de
politicd monetara de vineri. Acesta este si
consensul Tn randul analistilor. Comunicatul de
presa cel mai probabil va atrage atentia asupra
evolutiei pozitive a inflatiei din luna noiembrie
2023 fata de prognoza BNR si ar putea sugera o
eventuala revizuire in jos a prognozei pe orizontul
mediu de timp Tn Raportul asupra Inflatiei din
februarie. Raman insa riscuri in sus pe termen
scurt avand in vedere masurile fiscale care au

intrat in vigoare la Tnceputul anului, precum si
evolutiile de pe plan extern. Ne mentinem opinia
ca prima taiere de rata de dobanda va fi efectuata
de BNR in luna mai si ne asteptam ca dobanda
cheie sa ajungad la 5,75% la finalul acestui an, de la
7,00% in prezent. Vedem implicatii neutre atat
pentru cursul de schimb, cat si pentru piata locala
de obligatiuni ca urmare a deciziei de vineri.
Diferentialul de randament dintre obligatiunile
guvernamentale in lei pe 10 ani si cele pe 3 ani a
scazut cu 13 puncte de baza in ultima sdaptamana
si a ajuns la 17 puncte de baza, pe fondul unei
scaderi mai ample a randamentelor obligatiunilor
pe termen lung.

Diferentialul de randament dintre titlurile
suverane pe 10 ani in lei si cele similare in zloti
polonezi a rdmas aproape constant in ultima
saptamana la 104 puncte de baza.

Randamentele titlurilor de stat romanesti in
moneda locala pe 10 ani au inregistrat o scadere
de 2 puncte de bazad de la inceputul anului, o
evolutie mai slaba decét a celor din Ungaria care
au Tnregistrat o scadere a randamentelor de 11
puncte de baza de la inceputul anului si mai slaba
si comparativ cu titlurile de stat poloneze care au
inregistrat o scadere de 5 puncte de baza.
Ministerul Finantelor organizeaza astazi o licitatie
pentru obligatiuni cu scadenta 30 octombrie 2033
in valoare de 600 de milioane lei si o licitatie

pentru obligatiuni cu maturitatea 28 octombrie
2026 in valoare de 600 de milioane lei.
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Variatia randamentelor obligatiunilor suverane pe 10 ani in
moneda locala de la inceputul anului si in ultima saptamana
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Sursa: Bloomberg, BCR Cercetare

Curba randamentelor titlurilor de stat in lei si variatia in
2023
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Randamentele obligatiunilor guvernamentale in moneda locala

pe 10 ani si ratingul suveran S&P

Rating suveran

BBB-
HU 0__.--"0 RO
IT o
HR @
"PL @
ES e
Rating suveran e
AAA -
Randamentele suverane in
AT @ moneda locala la 10Y (%)
DEe
1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00 7.00

Sursa: Bloomberg, BCR Cercetare

BC(RS

BCR - Departamentul Cercetare — Info macro si financiar

Page 2



BCR - Departamentul Cercetare
Info macro si financiar | Romania
11 ianuarie 2024

Cursuri valutare oficiale

Piata de capital

BCRS

BNR fixing A zilnic Aanual Index spot A zilnic A anual an curent
EUR/RON 4.9724 0.0% 1.0% DJI 37696 0.5% 11.8% 0.0%
USD/RON 45418 -0.1% -1.0% DAX 16690 0.0% 13.0% -0.4%
CHF/RON 5.3298 -0.2% 7.0% CAC40 7426 0.0% 8.1% -1.6%
GBP/RON 5.7778 -0.1% 3.5% FTSE 7684 -0.4% -0.6% -1.1%

100 HUF/RON 1.3140 0.1% 6.3% BET 15682 0.5% 28.1% 2.0%
100 JPY/RON 3.1348 -0.7% -9.8%
XAU/RON 297.29 -0.1% 7.6% Bursade Valori Bucuresti

ECB fixing A zilnic Aanual Valoare tranzactii cu actiuni EUR mil
EUR/USD 1.0946 0.1% 2.1% Ultima sesiune tranzactionare 9.3
EUR/GBP 0.8602 0.1% -2.6% Medie zilnica 2024 8.8
EUR/CHF 0.9336 0.2% -5.8%

EUR/JPY 159.03 0.9% 12.1% Dobéanzile bancilor centrale
curent Alunar (bps) A anual (bps)
Dobénzi interbancare oficiale BNR 7.00 0 25
Scadenta RON EUR UsD BCE 4.50 0 200
OIN 6.02 3.904 5.310 FED 5.50 0 100
1w 6.02 3.872 n.a.
M 6.04 3.877 5.450 Rate anuale ale inflatiei
3M 6.19 3.936 5.585 curent Alunar (pp)  Aanual (pp)
6M 6.23 3.902 5.601 Romania 6.7 -1.3 -10.0
1Y 6.25 3.635 n.a. Zona Euro 29 0.5 -6.3
SUA 3.1 -0.1 -4.0
Cotatii bursa de marfuri
Activ spot A zilnic A anual Cursuri casade schimb BCR*
Brent (USD/barrel) 81.1 0.6% 1.2% BCR cumparare vanzare
TTF Gas Spot (EUR/MWh) 31.3 -4.1% -55.4% EURRON 4.8950 5.0450
OPCOMPZU (RON/MWHh) 554.1 -1.0% n.a. USDRON 4.4330 4.6180
Wheat (EUR/MT) 2215 0.9% -23.8% * Cursurile au fost actualizate la data de 11 ianuarie 2024, ora 9:03
Corn (EUR/MT) 193.8 0.2% -31.7%
Rape (EUR/MT) 426.0 0.4% -24.1%
EUETS EUA (EUR/MT) 67.4 -2.8% -13.2%
Top 10 cei mai tranzactionati emitenti, Bursa de Valori Bucuresti, sesiunea precedenta
. Pret
Nr. Companie Valoare Volum inchidere Var. (%)
1 ROH20.BX Societatea de Producere a Energiei Electrice in Hidrocentrale Hidroelectrica 11,336,726 84,038 134.90 -0.37
2 ROTLV.BX Banca Transilvania SA 8,316,612 335,889 24.76 1.39
3 ROBRD.BX BRD Groupe Societe Generale SA 5,286,153 305,558 17.30 -0.69
4 ROEL.BX  Societatea Energetica Electrica SA 2,813,309 238,416 11.80 0.68
5 SNG.BX Societatea Nationala de Gaze Naturale Romgaz SA 2,591,155 51,310 50.50 0.60
6 TIS.BX TTS Transport Trade Services SA 2,351,832 82,811 28.40 2.53
7 ROSNP.BX OMV Petrom SA 1,904,347 3,277,706 0.58 0.00
8 FP.BX Fondul Proprietatea SA 1,626,728 3,140,402 0.52 1.37
9 INFINITY.BX Infinity Capital Investments SA 1,124,319 598,042 1.88 -0.27
10 ROAQ.BX Aquila Part Prod Com SA 1,122,977 1,085,002 1.04 1.47

Sursa: Reuters. Cotatii pentru dobdnzi interbancare USD afisate cu 24h intdrziere. Grdu, porumb si rapitd cotatii futures Matif, primul contract care expird. Piata de capital
cotatii inchidere zi lucrdtoare precedentd.
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Ciprian Dascalu, Economist Sef Andrei lonut Popescu, Director Executiv Divizia Piete Financiare
Echipa Cercetare Macro si Titluri cu Venit Fix Departamentul Vanzari Corporate
Eugen Sinca, Analist Senior 0373 510 435 lonut Bogdan Cozma, Sef Departament 0373 516 612
Dorina llasco, Analist Senior 0373 510 436 Biroul Tranzactionare si Solutii Corporate
Vlad lonita, Analist Cantitativ Nicolae Corbescu, Sef Birou 0373 516 607
Echipa Cercetare Piata de Capital Florina Teodora Necula, Senior Dealer 0373 516 510
Caius Rapanu, Analist Senior 0373 510 441 Maria Alexandra Grigore, Dealer 0373 516 609
Departam entul Vanzari Retail Biroul Regional Vanzari Corporate
Laura Hexan, Sef Departament 0373 516 608 Diana Hena Balan, Sef Birou 0373 516 615
Dragos Barbulescu, Dealer 0373 516 543 Miruna Teodora Mogos, Dealer 0373 516 544
Gabriela Constantinescu, Dealer 0373.516 547 Alexandra Stancu, Dealer 0373 516 610
Georgian Cosmin Lazar, Dealer 0373.516 560 Andreea Corina Albu, Dealer 0373516 614
Andreea Laura Lacatus, Dealer 0373.516 556 Constantin Zahanagiu, Dealer 0373 516 562
Cristina Maria Lazaroiu, Dealer 0373516 716 Departam entul Institutii Financiare
Andrei Cioc, Dealer 0373 516 555 Vasile Cristian Pascu, Sef Departament 0373 511 695
Gheorghe Dragnea, Dealer 0373 516 337 Liviu George Avram, Institutional Equity Sales 0373 516 569
Octavian Florin Munteanu, Dealer 0373 516 613
Biroul Investment Banking
Cosmina Plaveti, Sef Birou 0373 516 553
Adrian Rosoaga, Senior Banker 0373 516 293
Bogdan Erdeli, Senior Banker 0373 516 306

Mentiuni:

Banca Comerciala Romana S.A.
Societate administratd in sistem dualist

Tnmatriculati la Registrul Tnregistrata la Registrul de evident&
Soseaua Orhideelor nr. 15D InfoBCR: 0800.801.227, apelabil Comertului: J40/90/1991 a prelucririlor de date cu caracter
Cladirea The Bridge 1, etaj 2 gratuit din orice retea nationald; Tnmatriculati la Registrul Bancar personal sub nr. 3776 si 3772
Sector 6, Bucuresti +4021.407.42.00 apelabil din Nr. RB-PJR-40-008/18.02.1999 Capital Social: 1.625.341.625,4 lei
cod postal 060071 strdinatate la tarif normal Cod Unic de Tnregistrare: RO 361757 SWIFT: RNCB RO BU

Avertismente:

Acest material are caracter pur informativ si NU reprezinta o recomandare pentru produse si investitii in instrumente financiare sau o oferta pentru a contracta
produsele sau servicii de investitii financiare la care acest material se refera. Banca nu are nici o obligatie sau responsabilitate privind oferirea catre client a produselor
prezentate in conditiile mentionate in prezentul material. Orice referinta la o cotatie sau pret de oferta din prezentul material in legitura cu un produs/serviciu are
caracter pur indicativ si nu reprezintd cotatia sau pretul de oferta disponibil la momentul in care clientul va decide sa cumpere/contracteze respectivul
produs/serviciu. Informatii detaliate privind termenii si conditiile concrete in care puteti beneficia de produsele si serviciile BCR sunt furnizate potentialilor investitori
la momentul solicitarii deschiderii de cont si in timp util inaintea momentului prestarii de serviciilor solicitate.

Va informam, de asemenea, ca este posibil ca Banca, afiliatii acesteia sau angajatii acesteia sa detina in nume propriu produsele/instrumentele financiare la care se
refera acest material, sa efectueze tranzactii de vanzare, cumpdrare sau orice alt tip de tranzactii cu aceste produse/instrumente financiare, sa fie formator de piata
pentru aceste produse/instrumente financiare, sa ofere servicii de investment banking, creditare sau alte servicii in legdtura cu emitentii mentionati in cuprinsul
prezentului material sau sa fi intermediat oferte publice in legdtura cu acesti emitenti.

Performanta anterioara a instrumentelor financiare nu reprezinta o garantie in ceea ce priveste performanta lor viitoare. Nicio asigurare nu poate fi data referitor la
randamentul favorabil al portofoliului de instrumente financiare sau al unui emitent descris in prezentul raport. Exista posibilitatea ca, datorita unor factori diversi,
proiectiile sa nu fie atinse. Cauzele pot fi: volatilitatea nelimitatd a pietei, volatilitatea sectorului, actiuni ale corporatiilor, informatiile incomplete sau incorecte
furnizate de terti. Nici BCR si nici directorii, colaboratorii sau angajatii sai, ori ai afiliatilor sai nu sunt responsabili pentru pierderi sau daune ce ar putea rezulta din
utilizarea acestui document, a continutului acestuia sau intr-un alt mod.

Includerea unor linkuri ale website-urilor entitdtilor mentionate in prezentul document, nu implica faptul cd BCR aproba, recomanda sau garanteaza acele locatii web

si nici informatiile accesibile de la respectivele pagini web. BCR nu fsi asuma nicio responsabilitate pentru continutul acestor site-uri sau n legatura cu informatiile
disponibile in aceste locatii si nici in ceea ce priveste consecintele utilizarii acestora.

Acest material se adreseaza in exclusivitate destinatarilor. Acesta nu poate fi reprodus, retransmis, sau publicat, in intregime sau in parte, pentru niciun scop fara
acordul scris al BCR. Prin primirea prezentului document, destinatarul este de acord cu mentiunile specificate mai sus.

Drept de autor: 2024 Banca Comerciala Romana. Toate drepturile rezervate.
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