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EVENIMENTE IMPORTANTE

ROMANIA

Banca Nationala a publicat evolutia balantei de plati in luna mai. Dupa trei luni de deficit contul curent a
inregistrat un surplus de 260 mil. EUR in mai. Aceasta evolutie a fost determinatd de componentele
transferuri curente (in crestere cu 456 mil. EUR mom la 630 mil. EUR) si venituri (majorare cu 248 mil.
EUR mom la -105 mil. EUR), care au contrabalansat deteriorarea componentei bunuri si servicii (cu 429
mil. EUR la -265 mil. EUR). Atrag atentia cu privire la faptul ca evolutia balantei de plati in luna mai a fost
influentata de factori cu incidentd temporara: 1 Mai si Sarbatorile Pascale). Pe de o parte, componenta
servicii de transport s-a deteriorat cu 432 mil. EUR mom. Pe de altd parte, componentele transferuri
curente si venituri s-au ameliorat cu 456 mil. EUR mom, respectiv 248 mil. EUR mom (evolutie influentata
si de sumele trimise in tard de romanii care lucreaza in strainatate). In acest context, atrag atentia cu
privire la sustenabilitatea evolutiei contului curent pe termen scurt. In primele 5 luni ale anului balanta de
plati a inregistrat un surplus de 314 mil. EUR (comparativ cu un deficit de 2 281 mil. EUR in 2012), evolutie
determinata, in principal, de componenta bunuri si servicii (ameliorare cu 2 272 mil. EUR la -500 mil. EUR).
Totodatd, contributia componentei venituri s-a ameliorat cu 502 mil. EUR an/an, la -779 mil. EUR. Pe de
alta parte, contributia componentei transferuri curente s-a deteriorat cu 10% an/an la 1 593 mil. EUR.

Valoarea fluxurilor de investitii straine directe s-a contractat cu 37% an/an la 414 mil. EUR, din care 329
mil. EUR reprezinta credite intragrup si 85 mil. EUR reprezinta contributii la capital. Aceste evolutii reflecta
persistenta unui climat investitional dificil in Romania la jumatatea anului curent.

Datoria externa a crescut cu 1% ytd to 100,0 mid. EUR, componentele termen lung si termen scurt
majorandu-se cu 1% ytd la 79,5 mld. EUR, respectiv 1,1% ytd la 20,5 mld. EUR. in ceea ce priveste datoria
pe termen lung, majorarea componentei datorie publica (cu 17,1% ytd la 27,75 mid. EUR) (determinata de
procesul de restructurare a datoriei publice) a contrabalansat rambursarea transelor catre FMI. In scenariul
central, ma astept ca datoria externa sa atinga un nivel de 100,6 mid. EUR la finele anului (o pondere de
72,8% din PIB, nivel in scadere comparativ cu cel de 75,3% din PIB consemnat in 2012). Acest scenariu
este sustinut de o serie de factori: declinul costurilor de finantare a datoriei publice si restructurarea
acesteia; rambursarea trangelor catre FMI; ajustarea sectorului privat.
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costurile de finantare a statului se mentin cu 0,46 p.p. (in medie) peste nivelurile minime record
consemnate la jumatatea lunii mai. Pana la semnarea unui nou acord cu FMI ma astept la volatilitate
pentru evolutia dobéanzilor la care se imprumuta statul. Curba randamentelor se mentine aproape flat,
exprimand persistenta unui climat caracterizat prin crestere lenta (aproximativ 2% an/an) si inflatie ridicata
(peste 3% an/an) in trimestrele urmatoare.

Majoritatea indicilor bursieri interni s-au apreciat ugor in prima sedinta de tranzactionare a saptamanii,
evolutie in ton cu sentimentul din pietele europene. Indicele BET a crescut cu 0,47%, pana la 5 442,19 p.,
in timp ce indicele BET-C a urcat cu 0,19%, pana la 2 906,16 p.. Pe de alta parte, indicele BET-FI a
consemnat un declin de 0,36%, pana la 24 715,63 p.. Lichiditatea s-a situat la 5,8 mil. EUR, sustinuta in
proportie de aproximativ 35% de tranzactiile de tip DEAL cu titlurile FP, BRD, TGN si SIF5. Se remarca
evolutia titlurilor TLV, in urcare cu 2,36%, pana la 1,3 RON. De asemenea, actiunile EBS au crescut cu
1,71%, pana la 94,9 RON, in timp ce cotatiile SNP au urcat cu 0,47% pana la 0,429 RON. Pe de alta parte,
actiunile BRD au stagnat la 7,7 RON, in timp ce titlurile FP au scazut cu 0,08%, pana la 0,64 RON. n sfera
SIF-urilor am asistat la evolutii mixte: pe de o parte, se remarca SIF3 cu un avans de 1,66%, la 0,55 RON;
pe de alta parte, titlurile SIF1, SIF2 si SIF4 s-au depreciat (cea mai severa scadere fiind consemnata de
SIF2, -1,98%, la 1,235 RON), in timp ce titlurile SIF5 au stagnat la 1,46 RON.

sIUIAl
In Statele Unite am asistat la o evolutie mixt& a indicatorilor macroeconomici comunicati recent.

Pe de o parte, ritmul de evolutie a industriei prelucratoare din New York a accelerat in iulie, confirmand
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componenta locuri de munca a crescut la 3,3 p. n iulie (de la 0 p.), expresie a faptului ca se reiau gradual
investitiile in industria regiunii.

Pe de alta parte, vanzarile din comertul cu amanuntul au crescut cu 0,4% mom in iunie, ritm in decelerare
comparativ cu mai (0,5% mom) si sub estimarile pietei (0,8% mom). Se remarca componenta auto, in
crestere cu 1,8% mom, dar si componenta mobila (avans de 2,4% mom — cel mai bun ritm din ultimul an).
Cu toate acestea, excluzdnd componenta auto, vanzarile comerciantilor au scazut cu 0,1% mom.
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Actiunile americane au crescut, evolutia mixtd a indicatorilor macroeconomici fiind contrabalansatd de
rezultatele financiare trimestriale raportate de unele companii. Indicele S&P 500 a urcat cu 0,1%, pana la 1
682,5 p., In timp ce indicele Dow Jones s-a apreciat cu 0,1%, pana la 15 484,26 p., pe un rulaj cu 25% sub
media ultimelor luni (cel mai redus din acest an) si o volatilitate in atenuare cu 0,4% (indicatorul VIX). Se
remarca evolutia companiilor din sectorul bancar, in crestere cu 0,6%, evolutie determinata de rezultatele
trimestriale raportate de Citigroup (titlurile s-au apreciat cu 2%). Cotatiile Boeing au urcat cu 3,7%, dupa
corectia din sedinta precedenta (determinata de problemele tehnice la o aeronava 787). Actiunile Tiffany &
Co. s-au apreciat cu 3,6%, ca urmare a recomandarii de cumparare emisa de Stifel Financial Corp..
Cresteri importante au consemnat si titlurile Leap Wireless (112%), dupa oferta de preluare lansata de
AT&T. Pe de alta parte, companiile din sectorul imobiliar s-au depreciat cu 3%: PulteGroup (3,4%), Lennar
(4,1%), D.R. Horton (4,6%).

EUROPA

Titlurile europene au crescut in prima sedintd de tranzactionare a saptamanii, pe fondul evolutiei datelor
din economia Chinei, dar si a informatiilor din sfera unor companii. Indicele pan-european Dow Jones
Stoxx 600 a crescut cu 0,4%, pana la 297,38 p., in timp ce indicele EuroStoxx 50 s-a apreciat cu 0,44%,
pana la 2 686,69 p.. Indicii DAX 30, CAC 40 si FTSE 100 au consemnat ritmuri de evolutie de 0,3%, 0,6%,
respectiv 0,6%. Se remarca evolutia cotatiilor Mediaset, in crestere cu 6,9%, pe fondul majorarii tintei de
pret de catre UBS. De asemenea, bancile britanice s-au apreciat, ca urmare a previziunilor privind evolutia
preturilor la imobiliare (elaborate de Rightmove): RBS (5,1%), Lloyds Banking (2,5%), Barclays (1,2%).
Actiunile Commerzbank au crescut cu 4,7%, pe fondul informatiilor cu privire la preluarea unui portofoliu
imobiliar pe care banca il detine in Marea Britanie de catre Wells Fargo si Lone Star. Nu in ultimul rand,
unele companii au crescut, ca urmare a evolutiei favorabile a rezultatelor financiare trimestriale: SEB (2%),
Kuehne & Nagel International (2%).
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Pe de alta parte, comertul cu amanuntul a accelerat in iunie, ritm de 13,3% an/an (comparativ cu nivelul de
12,9% an/an din luna mai).

Cotatiile asiatice se apreciau, pe fondul deprecierii yen-ului, dar si a optimismului indus de sezonul de
raportari financiare trimestriale din Statele Unite. Indicele regional MSCI Asia Pacific urca cu 0,5%, pana la
135,53 p.. Indicele nipon Topix se aprecia cu 0,7% (catre nivelul maxim din a doua jumatate a lunii mai), in
timp ce indicii ASX 200 si Hang Seng cresteau cu 0,1%, respectiv 0,2%. Pe de alta parte, indicele
Shanghai Compozit scadea cu 0,1%, in timp ce indicele BSE Sensex pierdea 1,3% (dupa ce banca
centrala a Indiei a majorat dobanda de referintd). Se remarca evolutia companiilor de export din Japonia,
sustinuta de deprecierea yen-ului, dar si de evolutia unor indicatori din prima economie a lumii: Mazda
Motor (1,4%), Canon (2,7%). Companiile din sectorul utilitdtilor din Japonia se apreciau: Tokyo Electric
Power (13%). Nu in ultimul rdnd, companiile din sectorul energiei solare din China cregteau, pe fondul
deciziei autoritatilor cu privire la majorarea capacitati cu 10 GW pe an in urmatorii 3 ani: Solar
Technologies (5,8%), GCL-Poly Energy (7,2%). Pe de alta parte, companiile din sectorul bancar din India
scadeau, pe fondul deciziei bancii centrale de a majora dobanda de referinta: State Bank of India (-4,6%).
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Denegarea responsabilitatii legale

Acest raport nu este destinat pentru a fi distribuit sau utilizat de catre orice persoana sau entitate care este cetafean
sau rezident, situat in Romania sau in orice altd jurisdicfie, in cazul in care o astfel de distribufie, publicare sau utilizare
ar fi contrara unei legi sau requlament, sau care ar putea face obiectul unui litigiu cu SSIF Broker SA.

Toate materialele prezentate in acest raport, cu excepfia cazurilor indicate distinct, sunt in conformitate cu drepturile de
autor ale SSIF Broker SA. Niciunul dintre materiale, sau confinutul acestora, sau orice copie a acestora, nu pot fi
modificate, transmise, copiate sau distribuite pentru orice alta parte, fara permisiunea scriséd a SSIF Broker SA.

Toate marcile comerciale, marcile de servicii si logo-urile utilizate in acest raport sunt marci comerciale sau marci de
servicii sau marci comerciale inregistrate ale SSIF Broker SA.

Materialele ce contin recomandari de investitii realizate de catre SSIF Broker SA au un scop informativ, SSIF Broker
SA nu 1si asuma responsabilitatea pentru tranzactille efectuate pe baza acestor informafii. SSIF Broker SA nu fsi
asuma nici un fel de obligafie pentru eventualele pierderi suferite in urma folosirii acestor informafii. Datele obfinute
pentru redactarea materialului au fost obfinute din surse considerate de incredere, corectitudinea gi completitudinea lor
neputand fi totusi garantata.

Materialul poate include informatii publicate de societatea emitenta prin diferite mijloace (rapoarte ale companiei,
comunicate de presa, hotarari AGA) si date obfinute de pe site-ul Bursei de Valori Bucuregti. SSIF BROKER SA i
angajatii sdi pot define instrumente financiare prezentate in acest raport si/sau pot avea relafii contractuale cu emitenfii
prezentafi sau SSIF Broker SA ar putea acfiona ca formator de piatd pentru acestea.

Informatiile cuprinse in acest raport exprimd anumite opinii legate de o clasa de valori mobiliare. Decizia finala de
cumpdrare sau vanzare a acestora trebuie luatd in mod independent de fiecare investitor in parte, pe baza unui numéar
cat mai mare de opinii §i analize. SSIF Broker SA gi realizatorii acestui raport nu isi asuma niciun fel de obligafie pentru
eventuale pierderi suferite Tn urma folosirii acestor informatii. De asemenea, nu sunt raspunzatori pentru veridicitatea i
calitatea informatfiilor obfinute din surse publice sau direct de la emitenfi.

Daca prezentul raport include recomandari, acestea se refera la investifii in acfiuni pe termen mediu si lung. SSIF
Broker SA avertizeaza clientul ca performantele anterioare nu reprezinta garantii ale performantelor viitoare. Istoricul
rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate de SSIF Broker SA se gaseste pe site-ul www.ssifbroker.ro.,
secfiunea analize. Rapoartele de analiza se pot actualiza sau modifica pe parcurs, la momentul la care SSIF Broker SA
considera necesar. Data la care se publicd sau se modificd un raport este identificatd in confinutul acestuia si/sau n
canalul de distribufie folosit.

SSIF Broker SA aplicd masuri de ordin administrativ §i organizatoric pentru prevenirea si evitarea conflictelor de
interese in ceea ce priveste recomandarile, inclusiv modalitafi de protecfie a informatiilor, prin separarea activitafilor de
analiza si research de alte activitafi ale companiei, prezentarea tuturor informatfiilor relevante despre potenfiale conflicte
de interese in cadrul rapoartelor, pastrarea unei obiectivitafi permanente in rapoartele si recomandarile prezentate.
Investitorii sunt avertizafi ca orice strategie, grafic, metodologie sau model sunt mai degraba forme de estimare si nu
pot garanta un profit cert. Investifia in valori mobiliare este caracterizaté prin riscuri, inclusiv riscul unor pierderi pentru
investitori.

Autoritatea cu atribufii de supraveghere a SSIF Broker SA este Comisia Nafionala a Valorilor Mobiliare,
http://www.cnvmr.ro. Aceste informafii sunt prezentate in conformitate cu Regulamentul CNVM 15/2006 privind
recomandarile pentru investitii in instrumente financiare.

Preluarea materialelor oferite de cétre SSIF Broker SA, férd mentionarea sursei este interzisd si se pedepseste
conform legilor in vigoare. Pentru informafii suplimentare despre piafa de capital si investifille Tn instrumente financiare,
va invitdm s& vizitafi pagina de internet: www.ssifbroker.ro.
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