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EVENIMENTE IMPORTANTE

ROMANIA

Guvernul s-a imprumutat cu 1 mid. RON prin emisiunea de certificate de trezorerie cu scadenta la 1 an, la
un randament mediu de 3,88%, Curba randamentelor Romania (RON) (%)

in atenuare de la 4,15% (nivel 80
consemnat la Tinceputul lunii -
august). Bancile au subscris un ‘_/ -
volum de 3,83 ori mai ridicat.
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(posibilitatea ca FED sa initieze in perioada imediat urmatoare procesul de inflexiune a politicii monetare
expansioniste, fara precedent Tn istorie); mentinerea unei perceptii ridicate cu privire la expunerea
capitalului strain pe piata financiara interna (fapt reflectat si de evolutia cursului de schimb), dat fiind ca
economia interna continua sa fie prinsa in clestele formate din dezintermedierea financiara si seceta de
capital (pe de o parte) si probabilitatea in crestere pentru declansarea unei noi crize politice (pe de alta
parte). De fapt, curba randamentelor a devenit mai abrupta din August, exprimand, dupa parerea mea,
perspective divergente pentru viitoarele decizii de politica monetara din tarile dezvoltate (cazul Statelor
Unite) (pe de o parte) si Romania (pe de alta parte).

Indicii bursieri interni s-au depreciat in prima sedinta de tranzactionare a saptamanii, evolutie in disonanta
cu sentimentul din principalele piete europene. Aceastd evolutie poate exprima prudenta investitorilor
Tnainte de deciziile de politicd monetara din Statele Unite (de la jumatatea saptamaénii), dar si de
comunicarea rezultatelor cu privire la oferta Nuclearelectrica. Nu n ultimul rdnd, se poate spune ca piata
interna de capital incepe sa resimta semnalele de reintensificare a riscurilor din sfera politica, in 2014 fiind
programate alegerile Prezidentiale. Indicele BET a scazut cu 0,25%, pana la 5 833,22 p., in timp ce
indicele BET-C a pierdut 0,41%, pana la 3 068,34 p.. Indicele BET-FI a consemnat un declin de 0,18%,
pana la 26 221,42 p.. Lichiditatea s-a situat la aproximativ 13,6 mil. EUR, sustinuta intr-o proportie ridicata
(75%) de tranzactiile de tip DEAL cu titlurile SIF1. Titlurile FP au pierdut 0,07%, pana la 0,7075 RON, desi
pe parcursul sedintei au atins un nou maxim istoric (0,712 RON), in timp ce titlurile SNP s-au depreciat cu
1,14%, péna la 0,435 RON (evolutie determinata de declinul cotatiilor internationale la titei, ca urmare a
acordului intre Statele Unite si Rusia din week-end pe tema distrugerii arsenalului chimic al Siriei). Pe de
altéd parte, in sectorul bancar am asistat la evolutii mixte: TLV (-0,29%, la 1,391 RON), BRD (stagnare la
8,7 RON), BCC (+0,85%, la 0,059 RON), EBS (+2,92%, la 107,5 RON). Aprecieri au consemnat i
companiile din sectorul utilitdti: TGN (+0,27%, la 187,5 RON), TEL (+1,05%, la 13,5 RON). In sfera SIF-
urilor am asistat la evolutii predominant favorabile, cu exceptia SIF1 (titluri care s-au corectat cu 5,09%,
pana la 1,1 RON, dupa avansul puternic din sedinta de vineri) si SIF4 (cotatii care au inchis in stagnare la
0,7 RON).
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Productia industriala a crescut cu 0,4% mom fin august, evolutie sustinutd de dinamica industriei
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Macroeconomic  din  august,
conform caruia economia americana va accelera in a doua jumatate a anului curent, evolutie sustinuta atat
de inflexiunea economiei mondiale, dar si de perspectivele mai bune, pe termen scurt, pentru cererea
interna.

Actiunile americane au crescut in sedinta de tranzactionare de luni, evolutie determinatéd de o serie de
factori: retragerea candidaturii lui L. Summers de la sefia FED, acordul intre Statele Unite si Rusia privind
distrugerea arsenalului chimic al Siriei, evolutia unor indicatori macroeconomici si informatiile favorabile din
sfera unor companii. Indicele S&P 500 a urcat cu 0,6%, pana la 1 697,6 p., in timp ce indicele Dow Jones a
consemnat un avans de 0,8%, pana la 15 494,78 p., pe un rulaj cu 4,5% sub media ultimelor trei luni si o
volatilitate Tn intensificare cu 1,6% (indicatorul VIX). Se remarca dinamica companiilor din sectorul
constructiilor de locuinte, sustinutd de scaderea temporara a costurilor de finantare: D.R. Horton (3,7%),
PulteGroup (3,8%). De asemenea, companiile din industrie au crescut, evolutie determinata si de dinamica
productiei Tn luna august, dar si de informatiile din sfera unor emitenti: Caterpillar (0,2%), Boeing (3,9%).
Aprecieri au consemnat si companiile din sectorul bancar: Bank of America (0,3%), JPMorgan (1,1%),
Wells Fargo (1,7%). Nu n ultimul rand, cresteri importante au prezentat si companiile Bristol-Myers (3,6%,
ca urmare a recomandarii de cumparare emisa de JPMorgan), Packaging Corp. (11%, dupa lansarea
ofertei de preluare a companiei Boise). Pe de alta parte, companiile din sectorul tehnologic s-au depreciat:
Microsoft (0,7%), HP (1,5%), Apple (3,2%).
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EUROPA

Inflatia a decelerat Tn august la 1,3% an/an (de la 1,6% an/an in iulie), conform datelor finale comunicate
de Eurostat. Aceasta evolutie a Inflatie (%, an/an)

fost determinata, in principal, de &
comportamentul  componentei
energetice (scadere cu 0,3%
an/an dupa cresterea de 1,6%
an/an din iulie). De asemenea,
componenta alimente, alcool si 3
tutun a decelerat la 3,2% an/an
(de la 3,5% an/an 1n iulie).
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Europene, cel putin  din

perspectiva termenului scurt).

Titlurile europene s-au apreciat Tn prima sedinta de tranzactionare a saptamanii, evolutie determinata de
informatiile din Statele Unite (cu privire la retragerea candidaturii lui L. Summers de la sefia FED), dar si de
planurile S.U.A. si Rusiei cu privire la distrugerea armelor chimice din Siria, sau de informatiile favorabile
din sfera unor companii. Indicele pan-european Dow Jones Stoxx 600 a crescut cu 0,6%, pana la 313,42
p., In timp ce indicele EuroStoxx 50 a urcat cu 1%, pana la 2 894,64 p., pe un rulaj cu 8,8% sub media
ultimelor saptamani. Indicii FTSE 100, CAC 40 si DAX 30 au consemnat ritmuri de apreciere de 0,6%,
0,9%, respectiv 1,2%. Se remarca dinamica companiilor din sectorul de transport aerian, sustinutd de
declinul cotatiilor internationale la titei (dupa acordul intre Statele Unite si Rusia privind distrugerea armelor
chimice din Siria): EasyJet (2,4%), British Airways (3,3%), Ryanair (4,2%), Air France-KLM (5,5%).
Actiunile H&M au urcat cu 4%, pe fondul evolutiei favorabile a vanzarilor din luna august. Cresteri
importante au consemnat si cotatile Remy Cointreau (7%), ca urmare a analizei elaborata de UBS. Pe de
alta parte, o serie de companii din sectorul minier s-au depreciat, pe fondul neincluderii in indicele NYSE
Arca Gold Miners: Polymetal (7,1%), African Barrick Gold (12%), Fresnillo (13%).

ASIA

Cotatiile asiatice se depreciau in sedinta de tranzactionare de marti, evolutie determinata de asteptarea
deciziilor de politica monetara din Statele Unite, dar si de informatiile din sfera unor companii. Indicele
regional MSCI Asia Pacific scadea cu 0,5%, pana la 138,06 p.. Indicele nipon Topix pierdea 0,3%, in timp
ce indicele Shanghai Compozit se deprecia cu 1,3%. Scaderi consemnau si indicii Hang Seng (0,3%) si
Kospi (0,4%). Pe de alta parte, indicii ASX 200 si NZX 500 se apreciau cu cate 0,1%. Actiunile Samsung
Electronics se depreciau cu 2,7%, o corectia normald dupa evolutia din gsedintele anterioare. Titlurile
Daiichi Sankyo consemnau un declin de 6,8%, ca urmare a deciziei nefavorabile a autoritatilor de
reglementare a pietei farmaceutice din Statele Unite. Pe de alta parte, cotatiile Sharp Corp. urcau cu 6,6%,
pe fondul speculatiilor cu privire la majorarea previziunilor de rezultate. Actiunile Nippon Yakin Kogyo
consemnau un avans de 9,6%, ca urmare a informatiilor favorabile din sfera productiei.
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Denegarea responsabilitatii legale

Acest raport nu este destinat pentru a fi distribuit sau utilizat de céatre orice persoana sau entitate care este cetdtean
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 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 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 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 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.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
recomanddrile 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 informafii suplimentare despre piafa de capital si investifile Tn instrumente financiare,
va invitdm s& vizitafi pagina de internet: www.ssifbroker.ro.
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