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Cresterea de 1.6% la nivel saptamanal a readus piata spre zona maximelor istorice, dovada ca, trendul

de crestere inca nu si-a epuizat sansele de a se dezvolta in continuare.

Daca vom vedea noi maxime istorice sau vom avea confirmarea ca am atins plafonul maximelor
istorice va fi miza urmatoarelor saptamani.

Saptamana trecuta am inregistrat una dintre cele mai bune evolutii saptamanale din acest an. Fiecare

sedinta a fost verde, cumparatorii
recastigand initiativa pe piata. In
aceste conditii au fost recuperate,
aproape in totalitate, mare parte
din scaderile de la inceputul lunii.
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Acum, pare ca investitorii s-au il W o
grabit sa vanda, iar reactia lor a r -
fost exagerata, dar totusi o i s
concluzie finala nu va fi trasa pana o o - - C -

cand nu vom vedea un nou maxim

istoric pe piata locala.

Altcumva, daca piata nu va reusi acest lucru, inseamna ca am atins un platou maxim al trendului de
crestere si vom avea de asistat la doua scenarii: fie vom vedea o consolidare la acest nivel, fie vom
vedea un episod de corectie mai semnificativ. Nu trebuie sa uitam ca trendurile bursiere, cu cat au o
viata mai lunga, cu atat sunt caracterizate de o inertie mai mare, care le face sa se autointretina pe o
perioada buna de timp.

Una peste alta, luna august ne-a demonstrat din nou, ca incercarea de a estima cand si cat va scadea
sau va creste piata este o actiune riscanta asemanatoare mai degraba unei loterii decat o chestiune
de calcule exacte. Cunoscutul investitor Peter Lynch afirma ca mai multi bani se pierd incercand sa te
protejezi de scaderile pietei decat in momentele in care bursa scade. Se pare ca avea dreptate.
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Piata va analiza si va internaliza noile raportari financiare la inceputul toamnei. Nu avem, pana acum,
surprize deosebite, rezultatele fiind, in linii mari, in asteptari. Exista tot mai multe motive de prudenta
pe piata, de argumente pentru un comportament investitional mai putin expus riscului, ceea ce face
probabil ca activitatea de tranzactionare sa tinda sa fie ceva mai redusa in urmatoarea perioada in
asteptarea clarificarii peisajului bursier.

Saptamana trecuta au publicat rezultatele semestriale inca doua societati din componenta indicelui
BET. Cea mai asteptata a fost Banca Transilvania care a confirmat viziunea optimista a investitorilor,
anuntand o noua crestere de profitabilitate. In conditiile in care titlurile TLV au cea mai mare pondere
in indicele BET, vestile bune venite dinspre Banca Transilvania sunt vesti bune pentru intreaga piata.

Si Purcari Wineries a publicat rezultate pozitive inclinand, si ea, balanta mai degraba spre o concluzie
pozitiva la nivel general in legatura cu sezonul de raportari semestriale. Desi mai sunt cateva companii
care vor publica in aceasta spatamana, concluzia generala cred ca va fi greu de schimbat. Putem spune
ca rezultatele au venit, in linii mari, in asteptarile pietei lipsind niste suprize extraordinare. Acest lucru
este tot mai greu posibil, pe masura ce politica de comunicare a emitentilor se imbunatateste. Avem,
pe langa BVC-urile obligatorii votate in AGA, tot mai multe update-uri operationale sau comunicate
prin care aflam evolutiile cu impact asupra emitentilor, din partea a tot mai multor companii.

Ca o concluzie generala datele financiare ale emitentilor fac ca tot mai multe actiuni listate la BVB sa
para corect evaluate. Deocamdata nu putem vorbi despre o piata bursiera scumpa, insa si
subevaluarile excesive, care erau prezente in trecut la BVB, au disparut.

Un element demn de remarcat la nivelul saptamanii trecute este succesul noii emisiuni de titluri de
stat Fidelis. Investitorii au subscris sume record si cred ca exista trei cauze care pot explica aceasta
stare de fapt. In primul rand, dobanzile oferite de stat sunt cu adevarat atractive, plasate in zona
superioara a dobanzilor renumerate de banci la depozitele bancare constituite. Iar daca tinem cont ca
profitul obtinut din detinerea de titluri de stat nu este impozitat (fata de 10% impozit in cazul
depozitelor bancare) si sunt prin definitie cele mai sigure instrumente financiare tranzactionate pe o
piata bursiera, cu siguranta reprezinta o foarte buna alternativa a depozitelor bancare clasice.

In al doilea rand, Trezoreria a venit cu o noutate bine primita de piata. A propus o scadenta mai lunga
si pentru titlurile de stat denominate in lei. Este un lucru binevenit intrucat permite blocarea unor
randamente inalte pentru o perioada mai lunga de timp. Dupa cum era de asteptat acesta scadenta a
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trezit un interes real, subscrierile apropiindu-se de 1 mld. de lei, in conditiile in care pietele financiare
se asteptau ca pe termen scurt trendul de scadere a dobanzilor la nivel global sa se intensifice.

In al treilea rand, succesul noii emisiuni de titluri Fidelis indica si o piata unde oportunitatile pentru
investitii in actiuni nu mai sunt atat de evidente si de diverse. Gradul de prudenta in crestere al
investitorilor (si in contextul episodului de volatilitate inalta de pe piata de actiuni, recent traversat) s-
a reflectat si intr-un apetit mai mare pentru instrumente cu venit fix bine renumerate.

In rest saptamana a fost saraca in noi informatii sau date macroeconomice. Pe plan extern ar fi de
remarcat publicarea minutelor FED, de la ultima sedinta de politica monetara, care indica o posibilitate
semnificativa de scadere a dobanzilor in sedinta de politica monetara programata la jumatatea lunii
septembirie.

Am primit un update si din zona sectoarele economice reprezentate de servicii si industrie, la nivelul
marilor economii dezvoltate. In zona euro, in continuare, activitatea din servicii creste in timp ce
industria se contracta. Acelasi lucru il observam si in economia americana. In Marea Britanie ambele
sectoare sunt in expansiune, semn al unei activitati economice mai robuste.

Influenta majora pentru piata locala a ramas cea din zona pietelor internationale, a caror revenire a
pozitivat sentimentul de piata local. Daca in trecut numarul investitorilor cu investitii externe era
limitat, in prezent acestia sunt tot mai numerosi, ceea ce face ca trendurile de pe bursele straine sa
cunoasca o replicare tot mai rapida si pe piata locala.

Intr-o saptamana presarata cu cresteri, marea majoritate a emitentilor au inregistrat evolutii pozitive.

Name 1W%

. . N o
Am inregistrat sase emitenti care au crescut cu 3% |aqurLa pART PROD COM 52
sau mai mult si unul singur care a inregistrat o BANCA TRANSILVANIA S.A. 4,51
o . MED LIFE 3,97
scadere de aproape 3%. La nivel saptamanal [5r5 - crOUPE SOCIETE GENERALE SA. 381
consideram o variatie de 3% ca fiind semnificativa. |[SPHERA FRANCHISE GROUP 3,03
. . . . . |ONE UNITED PROPERTIES 2,89
Remarcabil este faptul ca din cei sase emitenti oyTan TRANSGAZ SA. 283
premianti, jumatate (Med Life, Sphera Group, One) sursa EquityRT

sunt dintre cei care vor publica rezultatele in acesta saptamana. Am putea considera ca investitorii se
asteapta la rezultate pozitive in cazul acestor companii.
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Aquila Part Prod Com (AQ) a revenit la cresteri sustinute. Cumparatoru s-au reintors puternic in plata
si au impins cursul de tranzactionare la  *
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asteptarile pietei, putem considera ca | [
in cazul titlurilor AQ unul sau mai multi ]
investitori de calibru isi consolideaza ,l'
pozitia in cadrul societatii. Ca lider de "1 T
piata intr-un domeniu in dezvoltare si __°

prin crearea unor marci proprii de produse companla ramane bine ancorata pentru crestere pe termen

lung.

Banca Transilvania (TLV) a inregistrat o apreaere a cursulw bur5|er asteptata prin prisma rezultatelor

semestriale anuntate. Cu evolutii o
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constituite, Banca Transilvania ramane
unul din titlurile bursiere cu o mare __,-l"'.r"-"‘*-"'

eligibilitate in portofoliile investitorilor. Nl

Cresterea din ultimele sedinte a readus
cotatia TLV in zona maximelor istorice, ™=
caderea de la inceputul lunii, fiind in totalitate absorbita saptamana trecuta.

Med Life (M) este unul din emitentii care furnizeaza tarziu datele financiare semestriale. Daca raportul
pe primul trimestru a indus asteptari - T e s

s
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pozitive in ceea ce priveste revenirea la I|'|||..I b, “_.l Lfﬁ
o profitabilitate mai inalta, al doilea (! I.“J'.
trimestru ar trebui sa confirme aceasta |...|"‘rI

ipoteza. Cresterea sustinuta din ultimele ".u'l .
saptamani sustine si ipoteza ca unul sau - L -
mai multi investitori importanti au facut " e o
achizitii semnificative de titluri M. o - T
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BRD (BRD) continua sa evolueze sinuos, impulsionata de perspectivele pozitive ale sectorului bancar,
dar furnizand date financiare usor ..
dezamagitoare, sub media sectoriala.

i I'I |“I b e
Trebuie sa remarcam evolutia mai buna |.| Rr et I J”‘J
decat media pietei din ultimele sedinte Il " o r ,I h S
de tranzactionare, fapt ce indica ul""'”- ' ! 1 . J[“'..iﬂ"
existenta unor cumparatori de calibru J s

pentru titlurile BRD.

e

Grupul Societe Generale (actionar

majoritar al BRD) trece printr-un proces de consolidare care se pare ca a determinat si vanzarea unor
linii de afacere ale grupului BRD pe piata financiara romaneasca. Chiar despre banca mama au aparut,
in acest an, informatii neconfirmate ca ar putea face obiectul unei tranzactii in viitor.

Sphera Franchise Group (SFG) continua sa se plaseze printre titlurile favorite ale investitorilor din

acest an, de altfel ea inregistrand cea

am

v
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mai mare apreciere a cotatiei bursiere, i
. . . . . i III

dintre actiunile din BET, de la inceputul ol Uy
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Sphera va publica la finalul saptamanii a0
curente rezultatele semestriale,

cresterile din piata indicand asteptari
pentru un nou sezon financiar pozitiv.
Dezvoltarea accelerata a companiei si mediul economic favorabil afacerilor societatii sunt vectorii de
crestere ai actiunilor SFG, iar ei par intacti in acest moment. Raportarile financiare urmeaza sa confirme

(sau nu) aceasta ipoteza.
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One United Properties (ONE) a urcat intr-o saptamana marcata de startul operatiunii de majorare a
capitalului social. Desi am avut o " e e e

saptamana pozitiva, cu o crestere de
circa 3%, dupa cum observam din

graficul alaturat, ONE traverseaza un '---|.I .....
trend descendent in acest an. Iiu--f"'-.x--""u_ln"*'“""-"'"'w---"r--..-.l_ )
Incertitudinea din sectorul imobiliar, "M|'"'| ,im
dobanzile inca inalte dar si greutatile

birocratice pentru demararea unor noi .. “ s =+ = » = o

proiecte par sa cantareasca destul de mult in opinia investitorilor.

Transgaz (TGN) a fost singurul emitent s sme o o

din BET cu o scadere saptamanala mai -'-r"-"""w-, ||
mare, de aproape 3%. Dupa o serie de )

evolutii pozitive, raportarea financiara m. o

semestriala a surprins cu un trimestru doi - _||
negativ. ‘,,-""..-l"'""'"l el
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Desi piata se astepta la un rezultat
trimestrial negativ, dat fiind caracterul ciclic al activitatii Transgaz, dimensiunea pierderii a depasit, se
pare, asteptarile pietei producand ordine de vanzare care au sanctionat aceasta realitate.

Am intrat intr-o saptamana in care ultimii emitentii listati la BVB vor publica rezultatele financiare (30
august ultima zi). Ultimele patru companii ce compun indicele BET vor anunta rezultatele financiare,
toate aceste societati (Med Life, Sphera Group, One United si TTS) avand caracter destul de pronuntat
de companii de crestere. Companiile de crestere sunt mai influentate de evolutiile economice pe
termen scurt, deci raportarile acestor companii ar putea fi folosite ca un bun indicator al starii
economiei romanesti. Totodata, multi din emitentii listati pe piata alternativa AERO vor furniza update-
uri financiare (acesti emitenti nu sunt obligati sa furnizeze si raportari trimestriale, desi multi o fac).

Ca atare, la finalul acestei saptamani vom putea trage o concluzie mai obiectiva privind starea
emitentilor listati si daca ascensiunea cotatiilor bursiere din ultimul an isi regaseste corespondenta si
in performanta financiara a companiilor tranzactionate. Cu siguranta apreciera cotatiilor bursiere va
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depasi ritmul in care profitabilitatea companiilor listate a evoluat in ultimul an. Este un efect pozitiv
indus de listarea Hidroelectrica care a produs un val imens de capital investibil indreptat spre piata
bursiera dar, poate mai important, si unul de incredere fata de bursa romaneasca, val care a disipat
mult din caracterul subevaluat al multor actiuni importante, realitate cu care ani de zile ne obsinuisem
la BVB. Putem spune ca la nivelul evaluarilor bursiere piata locala tinde sa fie foarte asemanatoare
pietelor emergente, chiar daca nu a castigat si o eticheta formala din partea principalei institutii de
clasificare de acest gen -MSCIL.

Pe plan intern a aparut un nou factor (absolut previzibil) ce ar putea influenta semnificativ evolutiile
economice si implicit pe cele bursiere. Lupta politica pentru alegerile parlamnetare si prezidentiale a
intrat in faza ei acuta. Au inceput sa apara reprosuri intre fortele politice care formeaza alianta de
guvernare, care speram sa ramana doar in zona de marketing politic. Cresterea pensilor, intr-o
economie cu un deficit bugetar intr-un avans sustinut, suprapusa pe un posibil grad mai mare de
instabilitate politica nu va fi ceva de bun augur, daca devine un scenariu realist, pentru investitorii de
pe pietele financiare romanesti.

Pe plan extern afirmatiile presedintelui FED, facute la finalul saptamanii trecute, conform carora a venit
momentul scaderii ratei dobanzii de referinta a USD, vor domina evolutiile din aceasta saptamana.
Exista unanimitate ca si FED se va alatura, la sedinta de la jumatatea lunii septembrie, bancilor centrale
care au facut pasi spre scaderea costurilor de finantare. Ce nu este clar in acest moment este nivelul
si cadenta scaderilor in urmatoarele luni.

Reactia pietelor la aceste decizii este una impredictibila desi, teoretic, dobanzi mici inseamna un
avantaj pentru burse. Daca pietele vor intelege ca miscarea FED este pentru ca aceasta vede o scadere
semnificativa a economiei SUA (posibil recesiune), am putea vedea chiar scaderi in scenariul unei
economii incapabile de performantele din ultimii ani, o lunga perioada de timp de aici inainte. Cu atat
mai mult, cocktail-ul format din ajustarea politicii monetare si alegerile prezidentiale prezinta in SUA
principalul potential de volatilitate inalta.

In zona pietelor externe vom mai primi in aceasta saptamana date macro care sa indice nivelul
activitatii economice, starea consumului gospodariilor si indicatori privind inflatia. In continuare,
traversand o perioada estivala, parcurgem un interval relativ sarac in informatii relevante.

Principalii indicatori macroeconomici vor fi Increderea gospodariilor de a consuma in SUA (consumer
confidence), PIB-ul preliminar in SUA (este a doua citire, mai exacta, a evolutiei economie in T2), inflatia
preliminara in zona Euro precum si indicatorul favorit al FED de masurare a inflatiei in SUA: preturile
platite de consumatori, mai putin cele pentru energie si mancare.
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V.

La ce sa fim atenti in saptamana care incepe

Atmosfera pe piata locala este una de franare a activitatii de tranzactionare. Piata pare lipsita de idei
clare de tranzactionare, iar acest lucru nu trebuie sa mire, avand in vedere momentul in care ne aflam.

Tocmai ce am testat daca trendul de crestere se poate corecta semnificativ sau este rezilient si am
obtinut ca raspuns valid a doua varianta. Rezultatele financiare au venit in mare masura in asteptari,
iar piata le-a asimilat, pe cele publicate pana acum, cu viteza si fara miscari semnificative ale cotatiilor.

Sezonul dividendelor este inca departe, mai aproape fiind anuntarea propunerilor economice cu care
partidele vor dori castigarea voturilor la finalul acestei toamne. Romania pare sa functioneaze
economic inca la turatii ridicate, insa nivelul de dezechilibru economic pare si el in crestere, iar adevarul
este ca e foarte greu de luat masuri pentru corectarea lui in pragul unor alegeri atat de importante.

Piata pare bine pregatita pentru a intra intr-o perioada de consolidare a trendului de pana acum. Va
fi nevoie fie de stiri negative mult mai puternice, fie de clarificarea peisajului bursier, prin eliminarea
riscurilor de derapaj macroeconomic si printr-un context economic pozitiv pe termen mediu pentru
ca piata sa inregistreze miscari mai ample.

Ca atare, in acesta saptamana va trebui sa fim atenti la ultimele rezultate financiare si sa ne facem o
parere despre evaluarea actuala a actiunilor romanesti. De asemenea, reactia pietelor internationale
la asteptata scadere a dobanzii de catre FED este un factor important in aceasta perioada cum este si
posibilitatea de inflamare a discursului politic in Romania.

Chiar daca traversam o perioada mai monotona, ea nu trebuie tratata cu superficialitate. Poate fi un
bun moment pentru reasezarea portofoliului in concordonata cu noile rezultate financiare si cu profilul
de risc al fiecarui investitor retestat la inceputul acestei luni. Scaderea dobanzilor va produce un
disconfort in crestere pentru cei care nu isi asuma riscuri iar din acest punct de vedere tabara (destul
de numeroasa) a celor care vad putin probabile noi aprecieri bursiere pana la finalul anului ar putea
sa se insele. Dupa cum am vazut in ultimii zece ani pietele nu scad atunci cand se asteapta investitorii.

Atentie la oportunitati, evitati riscurile excesive si mult succes in tranzactionare!

Alin Brendea

26.08.2024
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Primesti informatie optimizata si relevanta pentru tine!
Cum?

Rapoarte zilnice

Dimineata si seara iti trimitem stirile ,calde” din piata, ultimele informatii cu impact asupra
pietei bursiere. Morning Brief si Raportul Zilnic reprezinta legatura ta directa cu ceea ce este
relevant cu mediul bursier.

Raportul saptamanal

Ce s-a intamplat saptamana aceasta pe bursa, ce stiri au miscat preturile, ce actiuni au fost
cele mai tranzactionate, ce a crescut si ce a scazut, cum au evoluat actiunile pe sectoare si nu
numai.

Editoriale

Opinii ale specialistilor Prime Transaction privind evenimente bursiere, trenduri economice
sau orice alte evolutii cu impact asupra pietelor bursiere.

Intra in Prime Analyzer apasand pe ,Prime Analyzer” dupa ce te autentifici si
informeaza-te in fiecare zi!

Descopera in Prime Analyzer: Graficele pentru toti emitentii, Comparatia Rapida, Rezultatele
financiare, Calendar Financiar, Stirile sortate pe emitent, Indicatori financiari, Fise de emitent
si multe altele...
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Politica SSIF Prime Transaction SA privind recomandarile pentru investitii in instrumente financiare

Materialele ce contin sau ar putea contine recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ; SSIF
Prime Transaction SA nu isi asuma responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii. Datele utilizate pentru
redactarea materialului au fost obtinute din surse considerate de noi a fi de incredere, insa nu putem garanta corectitudinea si
completitudinea lor. SSIF Prime Transaction SA si autorii acestui material ar putea detine in diferite momente valori mobiliare la care se face
referire in aceste materiale sau ar putea actiona ca formator de piata pentru acestea. Materialele pot include date si informatii publicate de
societatea emitenta prin diferite mijloace (rapoarte, comunicate, presa, hotarari AGA/AGEA etc.) precum si date de pe diverse pagini web.

SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul asupra riscurilor inerente tranzactiilor cu instrumente financiare, incluzand, fara ca enumerarea
sa fie limitativa, fluctuatia preturilor pietei, incertitudinea dividendelor, a randamentelor si/sau a profiturilor, fluctuatia cursului de
schimb.Materialele ce contin recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ, SSIF Prime
Transaction SA nu isi asuma responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii.SSIF Prime Transaction SA avertizeaza
clientul ca performantele anterioare nu reprezinta garantii ale performantelor viitoare.

Decizia finala de cumparare sau vanzare a acestora trebuie luata in mod independent de fiecare investitor in parte, pe baza unui numar cat
mai mare de opinii si analize.

SSIF Prime Transaction SA si realizatorii acestui raport nu isi asuma niciun fel de obligatie pentru eventuale pierderi suferite in urma folosirii
acestor informatii. De asemenea nu sunt raspunzatori pentru veridicitatea si calitatea informatiilor obtinute din surse publice sau direct de
la emitenti. Daca prezentul raport include recomandari, acestea se refera la investitii in actiuni pe termen mediu si lung. SSIF Prime
Transaction SA avertizeaza clientul ca performantele anterioare nu reprezinta garantii ale performantelor viitoare.

Istoricul rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate de SSIF Prime Transaction SA se gaseste pe site-ul www.primet.ro, la sectiunea
JAnformatii piata”/“Materiale analiza”. Rapoartele sunt realizate de angajatii SSIF Prime Transaction SA, dupa cum sunt identificati in
continutul acestora si avand functiile descrise in acest site la rubrica echipa. Raportul privind structura recomandarilor pentru investitii ale
SSIF Prime Transaction SA, precum si lista cu potentiale conflicte de interese referitoare la activitatea de cercetare pentru investitii si
recomandare a SSIF Prime Transaction SA pot fi consultate aici.

Rapoartele se pot actualiza/modifica pe parcurs, la momentul la care SSIF Prime Transaction SA considera necesar. Data la care se
publica/modifica un raport este identificata in continutul acestuia si/sau in canalul de distributie folosit.

Continutul acestui raport este proprietatea SSIF Prime Transaction SA. Comunicarea publica, redistribuirea, reproducerea, difuzarea,
transmiterea, transferarea acestui material sunt interzise fara acordul scris in prealabil al SSIF Prime Transaction SA.

SSIF Prime Transaction SA aplica masuri de ordin administrativ si organizatoric pentru prevenirea si evitarea conflictelor de interese in ceea
ce priveste recomandarile, inclusiv modalitati de protectie a informatiilor, prin separarea activitatilor de analiza si research de alte activitati
ale companiei, prezentarea tuturor informatiilor relevante despre potentiale conflicte de interese in cadrul rapoartelor, pastrarea unei
obiectivitati permanente in rapoartele si recomandarile prezentate.

Investitorii sunt avertizati ca orice strategie, grafic, metodologie sau model sunt mai degraba forme de estimare si nu pot garanta un profit
cert. Investitia in valori mobiliare este caracterizata prin riscuri, inclusiv riscul unor pierderi pentru investitori.

Autoritatea cu atributii de supraveghere a SSIF Prime Transaction SA este Autoritatea de Supraveghere Financiara, http://www.asfromania.ro

Aceste informatii sunt prezentate in conformitate cu Regulamentul delegeta (UE) 565/2017 si Directiva 2014/65/UE.
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