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EVENIMENTE IMPORTANTE

ROMANIA

In Conferinta sustinutd la Banca Nationala a Romaniei d-na Christine Lagarde (directoarea FMI) s-a referit
la situatia economiei mondiale, a economiilor din Europa Centrala si de Est si a economiei interne. In ceea
ce priveste economia mondiala, d-na Lagarde a atras atentia cu privire la riscurile (situatia economica a
tarilor dezvoltate, cu implicatii pentru economiile emergete si in dezvoltare) si provocarile post-criza
(ameliorarea si sustenabilitatea ritmului de evolutie).

Referitor la Europa Centrala si de Est sefa FMI a considerat ca regiunea a depasit punctul culminant al
Marii Recesiuni. Totodata, d-na Lagarde a subliniat schimbarile economice structurale cu care s-au
confruntat tarile Est-Europene in ultimele doua decenii (inclusiv integrarea europeand), acestea
determindnd o triplare a veniturilor n regiune. Pe de altd parte, Lagarde a mentionat importanta
intensificarii procesului de integrare europeana pentru cresterea economica durabild in regiune. Tn acest
context, sefa FMI a recomandat acestor tari implementarea unor politici economice care sa vizeze
stabilitatea macroeconomica, ameliorarea potentialului economic (puternic afectat de criza) si cresterea
economica sustenabila.

in ceea ce priveste economia Romaniei, Lagarde a subliniat importanta capitalizarii potentialului economic
(sustinut de resursele energetice, dar si de capitalul uman). In acest context, sefa FMI a recomandat
implementarea unor noi reforme structurale pentru ameliorarea potentialului economic si a nivelului de trai:
masuri pentru crearea de locuri de munca, pentru ameliorarea calitatii si eficientei in sectoarele energie si
transport, imbunatatirea climatului investitional, etc.

Dupa parerea mea d-na Lagarde a pregatit deschiderea negocierilor pentru un nou acord de tip preventiv
al Roméaniei cu Fondul Monetar International. Reprezentanta FMI a mentionat cd& Romania trebuie sa
evolueze din punct de vedere macroeconomic in viitor, de la masuri de supravietuire la masuri care
determinad ameliorarea potentialului economic si cresterea economica durabild. Pe de alta parte, ma astept
ca negocierile pentru un nou acord cu FMI sa fie dificile, dat fiind faptul ca d-na Lagarde s-a referit de mai
multe ori la importanta reformelor structurale (cea mai mare parte a acestora incd nu au fost
implementate).

Indicii bursieri interni s-au depreciat pe parcursul sedintei de tranzactionare de marti, evolutie in ton cu
sentimentul din pietele europene. Indicele BET a scazut cu 0,51%, pana la 5 414,53 p., in timp ce indicele
BET-C a pierdut 0,69%, pana la 2 886,25 p.. Indicele BET-FI a consemnat un declin de 0,69%, pana la 24
545,92 p.. Lichiditatea s-a deteriorat comparativ cu sedinta precedenta, la doar 2,6 mil. EUR (sustinuta in
proportie de aproximativ 23% de tranzactiile de tip DEAL cu titlurile IMP si SIF3), expresie a intensificarii
perceptiei de risc, Tn contextul evolutiei indicatorilor ZEW din Germania, dar si a unor declaratii ale
Directorului FMI, aflat in vizita la Bucuresti (cu privire la conditionalitatile pentru un nou acord de finantare
internationala). Actiunile FP au scazut cu 1,09%, pana la 0,633 RON, in timp ce cotatile SNP au pierdut
0,28%, pana la 0,4278 RON. Companiile din sectorul bancar s-au depreciat (cu exceptia BCC care a inchis
in crestere cu 0,57%, la 0,0526 RON), cel mai intens ritm de declin fiind consemnat de titlurile EBS (-
1,58%, pana la 93,4 RON). Scaderi au prezentat si companiile din sectorul utilitati: TEL (-1,08%, la 12,81
RON), TGN (-0,5%, la 189 RON). Nu in ultimul rand, actiunile BVB au scazut cu 1,05%, pana la 19,75
RON. Pe de alta parte, se remarca titlurile BIO (componenta a indicelui BET), care au crescut cu 1,81%,
pana la 0,253 RON. in sfera SIF-urilor am asistat la o evolutie predominant nefavorabild (cu exceptia SIF4
si SIF5 care au inchis in stagnare la 0,685 RON, respectiv 1,46 RON), cel mai sever declin fiind consemnat
de titlurile SIF1 (-1,16%, la 1,109 RON).
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in Statele Unite am asistat la o evolutie predominant favorabila a indicatorilor macroeconomici comunicati
marti, confirmandu-se scenariul central din Raportul Macroeconomic din iunie, conform céruia economia ar
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De asemenea, climatul din piata imobiliard a continuat s& se amelioreze in iulie, expresie a accelerarii
procesului de relansare, in contextul semnalelor de apropiere de final a expansionismului monetar fara
precedent. Indicatorul calculat de National Association of Home Builders a crescut de la 51 p. in iunie la 57
p. n iulie — nivelul maxim de la Tnceputul anului 2006. Se remarca contributia componentei perspective de
evolutie a vanzarilor pentru urmatoarele 6 luni, in crestere la 67 p. in iulie — nivelul maxim din toamna
anului 2005.

Actiunile americane au scazut pe parcursul sedintei de tranzactionare de marti, pe fondul evolutiei
rezultatelor raportate de companii (si a recomandarilor emis de analisti), dar si Tn asteptarea discursului
sefului FED din Congres. Indicele S&P 500 a scazut cu 0,4%, pana la 1 676,26 p., in timp ce indicele Dow
Jones a pierdut 0,2%, pana la 15 451,85 p., pe un rulaj cu 15% sub media ultimelor trei luni si o volatilitate
n urcare cu 4,6% (indicatorul VIX). Companiile din industria auto s-au depreciat cu 1,8%, dupa reducerea
recomandarii investitionale sectoriale (la mentinere) de cétre Goldman Sachs: General Motors (0,9%),
Delphi Automotive (1,8%), Ford Motor (3%). O serie de companii au scazut, ca urmare a evolutiei
nefavorabile a rezultatelor/previziunilor de rezultate financiare trimestriale: Coca — Cola (1,9%), Charles
Schwab (3,3%), Marathon (4,3%). De asemenea, titlurile Goldman Sachs au pierdut 1,7%, desi compania
a raportat rezultate peste estimarile analigtilor. Pe de altd parte, companiile din sectorul telecomunicatiilor
au crescut: Verizon (0,6%), AT&T (0,9%). De asemenea, unele societati din industrie s-au apreciat, dupa
comunicarea datelor cu privire la evolutia productiei industriale in luna iunie: Caterpillar (0,9%). Nu in
ultimul rand, cresteri importante au consemnat si companiile Intel (1,3%), Baidu (4%), HCA Holdings
(4,4%).
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EUROPA

In Zona Euro am asistat la o evolutie predominant nefavorabila a indicatorilor macroeconomici comunicati
recent, expresie a persistentei unui Indicatorii ZEW (Germania)
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exporturile Zonei Euro au crescut cu

2% an/an, la 780.9 mid. EUR, in timp ce importurile s-au contractat cu 4% an/an, la 723,7 mld. EUR. Prin

urmare, balanta comerciala a consemnat un excedent de 57,1 mld. EUR (in crestere de 6,6 ori comparativ

cu nivelul din perioada similara a anului 2012).

Titlurile europene au scazut in sedinta de tranzactionare de marti, pe fondul evolutiei nefavorabile a unor
indicatori macroeconomici (exporturile regiunii, sentimentul investitorilor germani), dar si a informatiilor din
sfera companiilor. Indicele pan-european Dow Jones Stoxx 600 a pierdut 0,7%, pana la 295,31 p., in timp
ce indicele EuroStoxx 50 s-a depreciat cu 0,8%, pana la 2 665,61 p.. Indicii DAX 30, FTSE 100 si CAC 40
au consemnat ritmuri de declin de 0,4%, 0,5%, respectiv 0,7%. Actiunile SES au scazut cu 4,4%, dupa
recomandarea de vanzare emisa de Morgan Stanley. Cotatiile Swedbank au pierdut 3,9%, ca urmare a
evolutiei nefavorabile a rezultatelor financiare trimestriale. Titlurile Telecom lItalia s-au depreciat cu 3,4%,
pe fondul unei decizii nefavorabile a autoritatii de reglementare a sectorului telecomunicatiilor din Italia. Pe
de alta parte, cotatiile Aurubis au crescut cu 4,8%, ca urmare a recomandarii de cumparare emisa de
Societe Generale. Titlurile SKF au urcat cu 3,1%, dupa comunicarea rezultatelor financiare trimestriale.

E SSIFBROKER

intermediem succesul



DAILY MACRO&MARKET BRIEF | IULIE 2013

Actiunile Rio Tinto s-au apreciat cu 2,7%, pe fondul evolutiei favorabile a productiei de fier in trimestrul II.
Nu in ultimul rand, cotatiile Lufthansa au crescut cu 0,8%, dupa majorarea recomandarii investitionale de
catre Goldman Sachs.

ASIA

In Asia / Pacific am asistat la o evolutie mixta a indicatorilor macroeconomici comunicati recent, expresie a
persistentei divergentei economice in regiune.

Pe de o parte, in China s-au consemnat semnale de stabilizare, dupa decelerarea din ultimele luni. In
primul rand, fluxurile de investitii straine directe au accelerat in iunie (ritm de 20,1% an/an), dupa un ritm de
doar 0,3% an/an din luna mai. De asemenea, indicatorul economic avansat calculat de Conference Board
a crescut la 263,8 p. in iunie (de la 261,3 p. in mai), evolutie care exprima premise mai bune pentru a doua
economie a lumii in a doua jumatate a anului curent.

Pe de alta parte, indicatorul economic avansat din Australia a decelerat in luna mai. Indicatorul calculat de
Westpac a crescut cu doar 0,2% mom, dupa un ritm de 0,7% mom in aprilie. Aceasta evolutie exprima
prelungirea procesului de decelerare in Australia in vara acestui an, desi Banca Centrala a adoptat recent
noi masuri monetare care sustin cresterea economica.

Cotatiile asiatice fluctuau in asteptarea discursului sefului FED (B. Bernanke) in Congresul american.
Indicele regional MSCI Asia Pacific consemna un nivel de 135,99 p., in urcare cu mai putin de 0,1%. Indicii
niponi Nikkei 225 si Topix se apreciau cu 0,1%, respectiv 0,2%, in timp ce indicele Kospi urca cu 1,1%. Pe
de alta parte, indicii ASX 200 si Shanghai Compozit se depreciau cu 0,1%, respectiv 0,7%. Se remarca
evolutia companiilor din sectorul minier, determinatd de comunicarea datelor cu privire la evolutia
productiei de minereu in trimestrul 1l de catre compania lider mondial: BHP Billiton (2,3%), Fortescue
Metals (6%). Actiunile China Shenhua Energy se apreciau cu 5,8%, dupa comunicarea evolutiei cifrei de
afaceri in luna iunie. Cresteri importante consemnau si cotatiile Mitsubishi Motors (11%), pe fondul
speculatiilor cu privire la posibilitatea acordarii de dividende (pentru prima oara in ultimii 16 ani). Nu in
ultimul rand, titlurile Billabong International cresteau cu 34%, dupa demisia CEO-ului. Pe de altad parte,
cotatiile China Resources Power scédeau cu 9,6%, ca urmare a unor acuzatii din presa la adresa unor
decizii ale managementului.
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Denegarea responsabilitatii legale

Acest raport nu este destinat pentru a fi distribuit sau utilizat de cétre orice persoand 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, fard permisiunea scrisd 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 mérci 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 obligatfie 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.

Informatfiile cuprinse in acest raport exprimd anumite opinii legate de o clasad de valori mobiliare. Decizia finald de
cumpdrare sau vanzare a acestora trebuie luatd in mod independent de fiecare investitor in parte, pe baza unui numar
cat mai mare de opinii si analize. SSIF Broker SA si realizatorii acestui raport nu Tsi asuma niciun fel de obligatie 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 reprezintd garanfii ale performantelor viitoare. Istoricul
rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate de SSIF Broker SA se gaseste pe site-ul www.ssiforoker.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 aplica mdasuri de ordin administrativ gi 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 investifii in instrumente financiare.

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