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EVENIMENTE IMPORTANTE

ROMANIA

Conform INS exporturile au stagnat la 4,02 mid. EUR in iunie, cresterea vanzarilor catre tarile UE (cu 1,6%

mom, la 2,84 mid. EUR) fiind Exporturi, importuri
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Raportat la iunie 2012 Balanta comerciald Exportur e |mporturi

exporturile au crescut cu 7%, | Sursd:Eurostat INS

componenta UE si componenta

non-UE majorandu-se cu 6,3% an/an, respectiv 8,8% an/an. Pe de alta parte, importurile au scazut cu
6,5% an/an, componenta UE si componenta non-UE consemnand ritmuri de declin de 2,7% an/an,
respectiv 17,2% an/an. Deficitul balantei comerciale s-a diminuat cu 61% an/an.

La 6 luni exporturile au crescut cu 5,9% an/an, la 23,7 mld. EUR, vanzarile catre tarile UE urcand cu 4,9%
an/an (la 16,7 mld. EUR), in timp ce vanzarile catre statele non-EU s-au majorat cu 8,3% an/an (la 7 mid.
EUR). Importurile s-au contractat cu 2,7% an/an, la 26,3 mld. EUR, evolutie determinatd de scaderea
componentei non-EU (cu 16% an/an, la 6,1 mld. EUR), partial contrabalansata de cresterea componentei
UE cu 2,2% an/an, la 20,2 mid. EUR. Deficitul balantei comerciale s-a temperat cu 44,6% an/an, la 2,6 mid.
EUR.

Evolutia comertului international al Roméaniei in primul semestru confirma scenariul macroeconomic central
conform caruia exporturile vor creste cu 6,4% an/an, in timp ce importurile se vor majora cu 2,1% an/an in
2013. Cu toate acestea, atrag atentia cu privire la faptul cd ma astept la o deteriorare a balantei comerciale
in a doua jumatate a anului curent, pe fondul stabilizarii si ameliorarii graduale a cererii interne.
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Conform datelor Institutului National de Statistica, productia industriala a revenit pe crestere in iunie,
consemnand un avans de 5,7% Productia industriald (%, an/an, MA)

mom (5% an/an), evolutie | 150
sustinuta, in principal de ramura
prelucratoare (majorare cu 6,3%
mom si 6% an/an). Se remarca | g0
productia de bunuri de capital, in
crestere cu 7,7% mom (9,6%
an/an), evolutie care exprima 50
faptul ca economia interna se
afla la Tnceputul unui nou ciclu
investitional dupa resimtirea pe 0.0 -
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primul semestru din 2013

productia industriald s-a majorat

cu 6% an/an (ramura | 10.0

prelucratoare a consemnat un
avans de 7,5% an/an).

In scenariul macroeconomic central ma astept la o relansare graduald a formarii brute de capital fix
ncepand cu trimestrul Ill, pe fondul impulsului cererii externe, dar si a perspectivelor de stabilizare si
ameliorare treptatd in sfera cererii interne (sustinuta de declinul costurilor de finantare): investitiile in
economia reala ar putea creste cu 6% an/an in semestrul Il (ritm de 1,7% an/an Tn 2013).

Sursa; Eurostat

Indicii bursieri interni s-au apreciat pe parcursul saptamanii, evolutie determinatd de semnalele de
bottoming din economia mondiala (evolutii pozitive ale datelor din China), dar si de ameliorarea perceptiei
de risc cu privire la expunerea pe piata financiara din Romania (in contextul deciziilor si semnalelor recente
emise de BNR, dar si a publicarii unor aspecte din Scrisoarea de Intentie a Guvernului pentru Fondul
Monetar International). Indicele BET a crescut cu 4,3%, pana la 5 749,83 p., in timp ce indicele BET-C a
urcat cu 3,8%, pana la 3 049,92 p.. Indicele BET-FI a consemnat un avans de 6%, pana la 25 676,9 p.. Se
remarca dinamica sectorului bancar, impulsionata de asteptarile cu privire la depasirea punctului culminant
al ajustérii in urma incidentei valurilor Marii Recesiuni (reducerea dobanzii de politicA monetara si
declaratiile Guvernatorului cu privire la convergenta dobanzilor la RON catre nivelul celor la EUR au
generat anticipatii de relansare graduala a creditarii incepand cu a doua jumatate a anului curent): BCC
(+1,6%, pana la 0,0555 RON), TLV (+5,4%, pana la 1,37 RON), EBS (+7,4%, la 112,8 RON), BRD (+7,9%,
pana la 8,575 RON). De asemenea, actiunile FP s-au apreciat cu 3,2%, pana la 0,68 RON, atingand noi
maxime istorice in a doua parte a saptamanii. Nu in ultimul rand, cotatiile SNP au crescut cu 2,6%, pana la
0,442 RON, in timp ce actiunile TEL au urcat cu 3,3%, pana la 13,56 RON. Vedeta saptamanii a fost
actiunea BVB, in crestere cu 10,4%, pana la 22,3 RON, evolutie sustinuta si de declaratiile unor oficiali cu
privire la respectarea calendarului de listari ale companiilor de stat. In sfera SIF-urilor s-au consemnat
cresteri importante, cel mai redus ritm fiind inregistrat de SIF1 (+4,9%, la 1,08 RON), iar cel mai ridicat de
SIF4 (+9,2%, la 0,695 RON).
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in Statele Unite vanzarile companiilor din comertul en-gros au crescut cu 0,4% mom in iunie. Stocurile
acestor companii s-au diminuat pentru a 3-a lund consecutiv, cu 0,2% mom. Aceste evolutii confirma
scenariul de inflexiune a economiei americane inca din prima jumatate a anului curent. Declinul stocurilor
exprima premise mai bune pentru evolutia formarii brute de capital fix in trimestrele urmatoare.

Actiunile americane s-au depreciat pe parcursul saptamanii, semnalele de accelerare a economiei
alimentand speculatii cu privire la inflexiunea politicii monetare a FED inca de la sedinta programata pentru
luna septembrie (confirmate, partial, si de declaratile unor membrii ai Comitetului de Politica Monetara).
Indicele S&P 500 a scazut cu 1,1%, pana la 1 691,42 p., in timp ce indicele Dow Jones a pierdut 1,5%,
pana la 15 425,51 p., pe o volatilitate Tn intensificare cu 12% (indicatorul VIX). Cele mai severe scaderi au
fost consemnate in sfera sectorului imobiliare (4,5%), pe fondul preocuparilor cu privire la impactul
nefavorabil pentru procesul de relansare a pietei imobiliare determinat de asteptarile privind majorarea
costurilor de finantare: D.R. Horton (7,3%), Pulte Group (9%). Companiile din sectorul financiar-bancar au
scazut, evolutie determinata si de anchetele derulate de autoritati la unii emitenti: Bank of America (2,6%),
JPMorgan (3,5%). Nu in ultimul rand, unele companii s-au depreciat, ca urmare a evolutiei nefavorabile a
rezultatelor financiare trimestriale: First Solar (13%). Scaderi au consemnat si titlurile IBM (3,8%), pe fondul
problemelor cu care se confrunta divizia hardware. Pe de alta parte, companiile producatoare de materii
prime au crescut, ca urmare a semnalelor de stabilizare a economiei Chinei: Cliffs Natural Resources
(18%). Totodata, o serie de companii au crescut, dupa comunicarea rezultatelor financiare trimestriale:
Tesla (11%), Groupon (22%).

EUROPA

Titlurile europene au fluctuat pe parcursul saptamanii trecute, speculatiile cu privire la inflexiunea politicii
monetare Tn Statele Unite fiind contrabalansate de consolidarea semnalelor de iesire a Zonei Euro din a
doua recesiune a ultimilor ani, precum si de rezultatele financiare raportate de companii pe trimestrul II.
Indicele pan-european Dow Jones Stoxx 600 a urcat cu 0,6%, pana la 305,92 p., dintre pietele principale,
remarcandu-se cea franceza cu un avans de 0,8%. Pe de alta parte, indicii DAX 30 si FTSE 100 s-au
depreciat cu 0,8%, respectiv 1%. O serie de companii au inregistrat cresteri importante, dupa comunicarea
rezultatelor financiare trimestriale: Sky Deutschland (9%), Securitas (9,1%), Commerzbank (17%). De
asemenea, se remarca dinamica cotatilor KPN (+16%), determinatéd de oferta de preluare lansatad de
America Movil. Pe de alta parte, printre companiile care s-au depreciat sdptdmana trecutd se mentioneaza
Nestle (3,2%), evolutie determinatd de comunicarea rezultatelor financiare pe trimestrul Il (sub estimarile
pietei).

ASIA

Economia Japoniei a decelerat in trimestrul 1l, PIB-ul crescand cu un ritm de doar 0,6% qoq (dupa avansul
de 0,9% qgoqg) din primele trei luni ale anului (analigtii estimau un avans cu 0,9% qoq). Principala
componenta a PIB (consumul privat) a crescut cu 0,8% qoqg, contribuind cu 1,9 p.p. la ritmul de evolutie a
economiei. De asemenea, cererea externa neta si consumul guvernamental au contribuit cu cate 0,7 p.p. la
dinamica PIB-ului in primul trimestru. Pe de alta parte, formarea bruta de capital fix s-a contractat cu 1%
(anualizat), in timp ce stocurile au avut o contributie negativa (de 1,1 p.p. la rata de evolutie a PIB). Datele
cu privire la dinamica economiei nipone n trimestrul Il reflecta faptul ca masurile expansioniste din cadrul
Abenomics implementate Tn ultimele trimestre nu par sa fie eficiente pentru relansarea economiei la un ritm
durabil.
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Cotatiile asiatice au scazut saptdmana trecutd, evolutie determinata de o serie de factori: speculatiile cu
privire la viitoarele decizii de politica monetara in Statele Unite; evolutiile din sfera valutara (aprecierea yen-
ului); rezultatele financiare trimestriale raportate de unele companii reprezentative. Indicele regional MSCI
Asia Pacific s-a depreciat cu 1,25%, pana la 133,89 p.. Indicele nipon Topix a scazut cu 4,6%, in timp ce
indicii ASX 200, Hang Seng si Kospi au consemnat ritmuri de declin de 1,2%, 1,7%, respectiv 2,2%. Pe de
alta parte, indicele Shanghai Compozit a crescut cu 1,1%, evolutie determinata de semnalele de inflexiune
a economiei. Cele mai severe deprecieri au fost inregistrate de companiile de export din Japonia, Tn
contextul aprecierii yen-ului (in raport cu USD) spre nivelul maxim din ultimele luni: Canon (2,9%), Toyota
(4%), Mazda Motor (6,6%). De asemenea, o serie de companii au inchis saptdména in scadere, dupa
comunicarea rezultatelor financiare trimestriale si/sau a previziunilor de rezultate pe termen scurt: HSBC
(4,6%), Nikon (16%).
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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 regulament, 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 céatre 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
asumd 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 n 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 exprima anumite opinii legate de o clasd 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 obligafie pentru
eventuale pierderi suferite Tn urma folosirii acestor informatii. De asemenea, nu sunt rdspunzatori pentru veridicitatea i
calitatea informatfiilor obfinute din surse publice sau direct de la emitenfi.

Daca prezentul raport include recomandari, acestea se referd 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.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 in
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 investitii in instrumente financiare.

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