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1. CONTEXTUL ECONOMIEI LOCALE SI AL PIETELOR FINANCIARE INTERNATIONALE
1.1. Evolutia indicatorilor macroeconomici locali

n primele trei luni ale anului 2016 evolutia principalilor indicatori macroeconomici ai Romaniei a fost
pozitiva, continuand tendinta favorabila manifestata pe parcursul anului 2015.

Pe termen scurt, ritmul de crestere a accelerat in primul trimestru al anului 2016 la 4,3%, contributii
pozitive venind din partea serviciilor (+3,6 puncte procentuale), cu precadere comert, transporturi,
hoteluri (+2,1pp). Totodata, managerii estimeaza pentru perioada mai-iulie 2016 o evolutie ascendenta
a economiei romanesti, caracterizata de cresterea activitatii in industrie, constructii, comert si servicii,
pe fondul stabilitatii preturilor in toate sectoarele economice, cu exceptia comertului cu amanuntul
unde se estimeaza o scadere moderata a preturilor de vanzare.

Pe termen mediu, prognoza avansului PIB a ramas nemodificata in noua versiune a Comisiei Nationale
de Prognoza (CNP) si Comisiei Europene (CE), respectiv 4,2% in 2016 si 4,3% in 2017 (CNP), comparativ
cu estimarea CE de 4,2% si 3,7% pentru 2016-2017. Romania va avea a doua crestere din UE in 2016
dupa Irlanda (4,9%), in situatia unei rate medii a inflatiei negativa conform CNP (-0,7%) si CE (-0,6%).

Tabelul 1 Evolutia PIB in perioada 2015 - 2017

Dinamica PIB real Previziunea cresterii PIB in UE
2015 T2_15 T3_15 T4_15 T1_16 2016 2017
UE - 28 2,0 1,9 1,9 2,0 1,8 1,8 1,9
Zona Euro 1,7 1,6 1,6 1,7 1,7 1,6 1,8
Romania 3,8 3,8 3,6 3,9 4,2 4,2 3,7
Bulgaria 3,0 2,9 3,1 3,0 2,9 2,0 2,4
Ungaria 2,9 2,9 2,5 2,6 0,4 2,5 2,8
Polonia 3,6 3,2 3,4 4,0 2,6 3,7 3,6
Cehia 4,2 4,5 4,7 4,0 3,0 2,1 2,6
Germania 1,7 1,6 1,7 1,3 1,6 1,6 1,6
Marea Britanie 2,3 2,4 2,2 2,1 2,0 1,8 1,9
Franta 1,3 1,1 1,1 1,4 1,4 1,3 1,7
Spania 3,2 3,2 34 3,5 3,4 2,6 2,5
Italia 0,8 0,6 0,8 1,1 1,0 1,1 1,3

Sursa: Eurostat — Variatie procentuald comparativ cu trimestrul similar din anul anterior-date ajustate sezonier; Prognoza
de iarnd 2016 a Comisiei Europene;

n luna martie 2016, ritmul anual de crestere a indicatorilor cererii agregate s-a mentinut la un nivel
ridicat, similar tendintei din ultimul an, in special in comertul cu amanuntul (+19,3%) si serviciile
prestate intreprinderilor (+7,4%), pe fondul preturilor reduse si a excesului de lichiditate determinat
de veniturile salariale. Dinamica anuala a productiei industriale s-a imbunatatit (+2,9%; fata de +0,5%
in februarie), in principal datorita accelerarii de ritm a industriei prelucratoare (+4,3%). Unele sectoare
au Tnregistrat ritmuri de crestere sustinutd, printre care industria alimentara (+5,8%) si fabricarea
tutunului (+54,0%), dar si fabricarea autovehiculelor (+9,7%) si industria prelucrarii titeiului (+5,0%), in
revenire dupd activitatea mai redusa de la finalul anului 2015. Evolutia economiei a condus la
imbunatatirea Tincrederii investitorilor pe termen scurt, indicele sentimentului economic
DG ECFIN urcand in luna aprilie cu 1,2 puncte fata de luna anterioara.



Figura 1 Principalii indicatori sectoriali Figura 2 Evolutia ratei anuale a inflatiei
(variatie anuala, %)
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1.2. Tendintele pietelor financiare internationale

Indicii burselor internationale au consemnat evolutii divergente pe parcursul primului trimestru al anului
2016, existand numeroase perioade de turbulenta. Un bun exemplu in acest sens este dat de scaderile
semnificative inregistrate de la bursele internationale in preajma datei de 11 februarie, scaderi care la
momentul respectiv au condus la atingerea celor mai coborate valori din octombrie 2014. Dintre indicii
internationali analizati de noi, singurul care a inregistrat o crestere in trimestrul 1 2016 a fost DJIA, cu
un avans de 1,49% fata de valoarea de inchidere consemnata la data de 30 decembrie 2015.

Tabelul 2 Evolutia burselor internationale Tabelul 3 Evolutia indicilor BVB
la 30 martie 2016 fata de: la 30 martie 2016 fata de:
Indici internationali | 28 feb. 31ian. 31 dec.2015 | Indici BVB 28 feb. 31ian. 31 dec.2015
EA (EUROSTOXX) 2,70% -0,43% -6,84% BET 5,45% 7,48% -3,81%
FR (CAC 40) 0,72% -0,72% -5,43% BET-BK 3,95% 2,52% -5,32%
DE (DAX) 4,95% 1,71% -7,24% BET-FI 3,12% 1,22% -7,17%
IT (FTSE MIB) 2,80% -2,90% -15,41% BET-NG 2,47% 4,76% -5,76%
GR (ASE) 11,69% 4,39% -8,59% BET-TR 5,45% 7,48% -3,81%
IE (ISEQ) -0,55% -0,54% -7,11% BET-XT 4,81% 6,00% -4,55%
ES (IBEX) 3,09% -1,05% -8,60% BET-XT-TR 4,80% 6,00% -4,55%
UK (FTSE 100) 1,28% 1,50% -1,08% BETPlus 5,53% 7,41% -3,36%
UsS (DJIA) 7,08% 7,40% 1,49% ROTX 5,52% 5,07% -5,54%
Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF Sursa: BVB, calcule ASF

Evolutia indicilor BVB este relativ asemanatoare cu cea a indicilor internationali, Tn sensul resimtirii cel
putin celor doua episoade de turbulente semnificative (din finalul lunii ianuarie si din luna februarie
2016). La sfarsitul lunii martie 2016 comparativ cu finele lui februarie (1 luna) si sfarsitul lui ianuarie
(2 luni), indicii BVB au consemnat evolutii pozitive, situdndu-se insa, ca si indicii burselor externe, sub
valorile de inchidere inregistrate la finele anului anterior. Cea mai semnificativa scadere la 3 luni se
constata in cazul indicelui BET-FI (-7,17%), urmat de BET-NG (-5,76%).

Evolutii fata de 31 Decembrie 2015

Figura 5 Evolutia burselor de actiuni fata de Figura 6 Evolutia cotatiilor valutare fata de
31 dec. 2015 31 dec. 2015
15.0% 20.0%
10.0%

5.0% 15.0%
0.0%
-5.0%
-10.0%

-15.0%

10.0%

5.0%

-20.0%
0.0%
-25.0%
-30.0% 5.0%
-35.0%
-40.0% -10.0%
PN P N P P
R IR N NI TIORGOS %
AR R I RSN SR
) VNN % QY N A A NN AV Q
Indice global us Europa EURUSD EURJIPY
e China Grecia @ ROomania EURRBL EURCNY
@ Polonia e Ungaria s Cehia
Sursa: Datastream, calcule ASF Sursa: Datastream



Figura 7 Evolutia burselor de marfuri fata de 31 dec. Figura 8 Evolutia randamentelor titlurilor de stat
2015 (ytm, 10Y, LC, bps) fata de 31 dec. 2015
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Observam din graficele de mai sus ca trimestrul | 2016 a fost caracterizat in general de volatilitate, nu
doar pe pietele bursiere ci si pe pietele valutare, pietele obligatiunilor suverane si pietele de marfuri.
De asemenea, remarca faptul ca piata valutara si piata bursiera din Romania au avut totusi o volatilitate
mai redusa prin comparatie cu alte piete emergente din zona si chiar si cu unele piete mature.

Unele dintre cele mai importante surse de turbulenta la nivel international in trimestrul | 2016 au fost
stirile si evolutiile pietelor financiare din China. Din aceasta perspectiva, graficul de mai jos arata ca
totusi legatura dintre randamentele pietei de capital din Romania si cele ale burselor din China a fost
de intensitate redusa, cel mult medie.

Figura 9 Corelatiile dintre pietele de capital din Romania, Germania si China
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Sursa: Datastream, calcule ASF

Astfel, corelatiile dintre Romania si China sunt in general de nivel redus, in cea mai mare parte aflandu-
se sub 0,3, cu episoade in care au ajuns la un nivel mediu (0,45 in septembrie — noiembrie 2011) si
putin peste 0,5 intr-un singur caz, in august 2015. Prin comparatie cu aceasta dinamica a corelatiilor,
observam ca legatura dintre Romania si Germania este in general de nivel mediu pe toata perioada
prezentatd, cu o reducere la finalul lui 2015. Dupa regresul inregistrat la finalul anului 2015, legatura



dintre Germania si China a crescut semnificativ, atingand un maxim de 0,46 pe 26 ianuarie si ajungand
la un nivel de aproximativ 0,41 in ultima saptamana a lunii martie 2016.

Figura 10 Indice de contagiune in randamente
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Efectul de contagiune inclus in randamentele bursei din Romania a crescut in primul trimestru din 2016
si a atins un maxim Tn luna martie. De la finalul anului 2015 contagiunea a cunoscut o tendinta
ascendenta graduala si a inregistrat un salt semnificativ in ianuarie 2016 pe fondul tensiunilor generate
de economia chinez3 si a sciderii cotatiilor la companiile din industria petroliera. in luna martie toate
marile piete de capital dezvoltate si emergente au cunoscut niveluri relativ scazute de volatilitate in
comparatie cu cele doua episoade de contagiune din ianuarie si februarie. Indicele principal al BVB a
revenit treptat la nivelul inregistrat la sfarsitul anului 2015, in timp ce volatilitatea randamentelor
zilnice a scazut fata de minimul ultimilor doi ani.

Figura 11 Rata de absorbtie
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Kritzman et al. (2010) au introdus o masura a riscului sistemic pe care o intituleaza rata de absorbtie
(RA). Din punct de vedere economic, indicatorul aratd daca pietele sunt strans cuplate la un anumit
moment de timp. Atunci cand acest fenomen se intdampla, socurile negative se pot propaga cu mai
mare usurinta si la scara mai larga decat atunci cand pietele sunt decuplate, conducand la cresterea
fragilitatii sistemului financiar. Rata de absorbtie poate fi privita drept un indicator de avertizare
timpurie de crestere a corelatiei dintre pietele financiare.



Rata de absorbtie pentru UE, dar si rata de absorbtie calculata din randamentele indicilor sectoriali ai
actiunilor tranzactionate la Bursa de Valori Bucuresti s-au situat pe un trend ascendent Tn ultima luna
a trimestrului | 2016. Acesta a fost mai lin pentru indicatorul UE agregat, in timp ce rata de absorbtie
aferenta pietei de capital romanesti a fost mai volatila. Comparativ cu luna februarie 2016, in luna
martie s-a consemnat o crestere a lichiditatii pentru actiunile companiilor listate la BVB, iar indicele
BET, de referinta, a inregistrat un avans de 5,45% indicand o crestere a robustetii sistemului financiar
din Romania si o usoara scadere a riscurilor sistemice.

Figura 12 Regimuri zilnice de volatilitate pentru indicele BET
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Figura 13 Raportul P/E (forward)
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Raportul P/E forward se calculeazad impartind pretul actiunii la profitul net pe actiune si aratd cat de
mult platesc investitorii pentru castigurile previzionate pentru urmatorul an. Riscul de re-evaluare se
calculeaza impartind rapoartele P/E forward si indica cat de mult platesc investitorii pentru castigurile
previzionate pentru anul urmator in comparatie cu alta piata. Raportul este supraunitar in raport cu



Ungaria si subunitar pentru Cehia, Polonia, Germania si Austria, indicand ca piata de capital din
Romania este atractiva din acest punct de vedere cu exceptia Ungariei.



2. PIATA PRIMARA, STATISTICI EMITENTI
2.1. Noi emisiuni de instrumente financiare

Pe parcursul trimestrului | 2016 operatiunile principale pe piata primara au constat intr-o oferta publica
primara de vanzare a IFMA SA Mogosoaia reprezentand 7.761.048 actiuni in valoare de 1.396.98,64 lei,
precum si in emisiuni de produse structurate.

Tabelul 4 Certificate de inregistrare a Valorilor Mobiliare pe tipuri de operatiuni, emise in trim. 1 2016

Tip operatiune Numir Certificate de inregistrare a Valorilor Mobiliare
Majorarea capitalului social 6
Diminuarea capitalului social 5
Modificare Valoare Nominala 1
Fuziune 2
Societati nou admise 1
Obligatiuni 1
Titluri de stat 1
Produse structurate 48
Total 65

2.2. Alte evenimente corporative

Pe parcursul trimestrului 1 2016 au fost publicate:

e 2 documente aferente ofertelor publice de preluare obligatorii a caror valoare se ridica la
21.990.654 lei;

e 1 prospect de admitere la tranzactionare pe piata reglementatda administrata de BVB
(SOCIETATEA DE CONSTRUCTII NAPOCASS.A. Cluj-Napoca) neprecedat de oferirea spre vanzare;

e 1 prospect de baza aferent emisiunii unor produse structurate (SSIF BRK FINANCIAL GROUP
S.A. Cluj-Napoca).

Au fost retrase de la tranzactionarea pe sistemul alternativ de tranzactionare ca urmare a finalizarii
unor operatiuni corporative (fuziune) sau a intrarii in faliment actiunile emise de un numar de
4 societati.

De asemenea, ASF a solicitat Tn 10 cazuri refacerea unor rapoarte de evaluare intocmite conform
prevederilor Legii nr. 151/2014



3.

3.1.1 Piete spot administrate de BVB

PIATA SECUNDARA

3.1. Piete spot

Asa cum mentionam anterior, evolutia indicilor BVB in primul trimestrul al anului 2016 a fost puternic
influentata de tendintele pietelor financiare internationale.

Tabelul 5 Evolutia indicilor Bursei de Valori Bucuresti in trimestrul 1 2016

Indice Valoare la data de Valoare la data de Modificare (%)
31.12.2015 31.03.2016 31.03.2016 fata de 31.12.2015

BET 7.004 6.738 -3,81%
BET-BK 1.342 1.270 -5,32%
BET-FI 30.276 28.105 -7,17%
BET-NG 606 571 -5,76%
BET-TR 1.035 1.000 -3,36%
BET-XT 7.978 7.674 -3,81%
BET-XT-TR 640 611 -4,55%
BETPlus 751 717 -4,55%
ROTX 14.013 13.236 -5,54%

Sursa: BVB, calcule ASF

Pe ansamblul primelor trei luni din anul 2016, indicii generali ai bursei romanesti au avut evolutii negative,
pe fondul scaderii accentuate a pretului petrolului si a turbulentelor de pe pietele de capital
internationale. Cea mai semnificativa scadere a fost inregistrata de indicele BET-FI (alcatuit din FP si cele
5 societati de investitii financiare). Indicele companiilor energetice (BET-NG) a scazut fata de finalul anului
2015 cu 5,76% si cele mai semnificative scaderi se regasesc in lunile ianuarie si februarie 2016.
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Figura 14 Evolutia indicilor BVB in trimestrul | 2016 (4 ianuarie 2014 = 100%)
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n luna februarie au intrat la tranzactionare un numar de 16 certificate turbo emise de citre Erste
Group Bank AG si un numar de 7 noi certificate turbo emise de catre SSIF Broker SA. Activele suport
aferente certificatelor turbo sunt: indicele DAX, indicele DJI, actiunile OMV Petrom, actiunile Erste
Group Bank, actiunile Deutsche Bank si actiunile Banca Transilvania, contractul futures E-mini S&P 500, aur
si petrol (WTI LIGHT SWEET).
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La sfarsitul lunii martie BVB anunta ca Romania a ajuns sa indeplineasca opt din cele noua criterii

impuse pentru a promova la statutul de piata emergenta (FTSE-Secondary Emerging), conform analizei
FTSE Russel din martie 2016.

Tabelul 6 Structura tranzactiilor derulate la BVB (Piata principala si ATS) in primul trimestru al anului 2016,
dupa valoarea corespunzatoare fiecarui tip de instrument

Tip de 31.03.2015 31.03.2016 Variatii
instrument  |Nr. Tranzactii Valoare % Nr. Tranzactii Valoare % Nr. Tranzactii| Valoare
Actiuni 181.835| 2.076.127.808| 90,34% 190.897| 1.796.969.556| 87,22% 4,98%| -13,45%
Alte obligatiuni 37 16.847.306| 0,73% 72 122.775.182| 5,96% 94,59%| 628,75%
Produse 67.892 99.808.140  4,34% 83272 135784363 6,59% 22,65%  36,05%
structurate
Titluri de stat 18 104.273.885  4,54% 29 3.681.766| 0,18% 61,11%| -96,47%
Unitti de fond 514 1.133.156|  0,05% 774 987.349,  0,05% 50,58%| -12,87%
Total 250.296 | 2.298.190.296 & 100% 275.044) 2.060.198.216| 100% 9,89%| -10,36%
Sursa: BVB
Valoarea totala a tranzactiilor derulate la BVB a scazut in primele 3 luni ale anului 2016 cu 10,36%

comparativ cu valoarea inregistrata in perioada similara a anului anterior. Cea mai importanta scadere

a fost inregistrata de tranzactiile cu titluri de stat (-96,47%), in timp ce valoarea tranzactiilor cu alte

obligatiuni a crescut de aproximativ 7 ori in primul trimestru al anului 2016 fata de aceeasi perioada a

anului 2015.

Preferinta pentru actiuni a investitorilor la BVB se mentine si in primul trimestru al anului 2016, acestea

detinand o pondere de 87,22% din valoarea totala tranzactionatd. Categoria alte obligatiuni se situeaza

pe primul loc din punct de vedere al cresterii numarului de tranzactii, fiind urmata de produsele

structurate si de unitatile de fond.
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Figura 15 Structura tranzactiilor derulate pe sectiunea BVB in fiecare trimestru
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3.1.1.1 Sectiunea BVB

Milioane RON

Figura 16 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor cu titluri de capital in perioada
01.01.2015-31.03.2016
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Pentru primul trimestru al anului 2016, Tn luna ianuarie s-a Tnregistrat atat cea mai mare valoare
tranzactionatd (632 milioane lei), cat si cel mai ridicat numar al tranzactiilor (66.831) efectuate de catre
investitori, Tn timp ce luna februarie prezinta cel mai redus nivel al valorii tranzactionate
(529 milioane lei), numarul de tranzactii (53.275) fiind de asemenea cel mai scazut. Pe ansamblul
primelor 3 luni ale anului 2016, valoarea tranzactiilor s-a diminuat comparativ cu cea inregistrata in
perioada similara a anului anterior.

Totodatd, capitalizarea BVB a scazut pe parcursul lunii ianuarie si primei decade a lunii februarie, dar a
cunoscut o recuperare in luna martie 2016 (ca efect al tendintelor similare manifestate de indicii bursieri).
Pe ansamblul trimestrului | al anului 2016 capitalizarea bursiera a scazut cu circa 9%, valoarea maxima
inregistrandu-se n 5 ianuarie (144 miliarde lei) si valoarea minimda in 11 februarie 2016
(122 miliarde lei).

Miliarde RON

Figura 17 Capitalizarea BVB (actiuni) in trimestrul 1 2016
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in perioada 4 ianuarie — 31 martie 2016 in clasamentul celor mai lichide 20 companii la BVB pe primul
loc se situeazd Banca Transilvania (TLV) care detine o pondere de circa 25% din valoarea totala
tranzactionata la bursa in intervalul mentionat, fiind urmata de Fondul Proprietatea (FP), Electrica (EL),
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Romgaz (SNG), BRD Group Société Générale (BRD)si OMV Petrom (SNP). in clasamentul celor mai
lichide companii, cele mai bine reprezentate sectoare sunt cel bancar si cel energetic. in topul
prezentat se regasesc si cele cinci societati de investitii financiare.

Tabelul 7 Top 20 emitenti dupa valoarea tranzactionata in perioada 4 ianuarie — 31 martie 2016

pe piata principala (doar actiuni)

Simboluri Nr. tranzactii % din nr. total de tranzactii Valoare - RON % din valoarea totala
TLV 19.606 11,0% 435.108.661 25,2%
FP 11.311 6,3% 355.329.359 20,6%
EL 7.078 4,0% 168.911.830 9,8%
SNG 15.206 8,5% 167.995.590 9,7%
BRD 7.659 4,3% 138.017.207 8,0%
SNP 13.532 7,6% 85.944.742 5,0%
TGN 4.117 2,3% 78.992.042 4,6%
TEL 6.426 3,6% 58.662.594 3,4%
BCC 3.613 2,0% 48.460.207 2,8%
SIF3 10.630 6,0% 41.419.341 2,4%
EBS 3.880 2,2% 26.447.459 1,5%
SIF5 7.759 4,3% 16.180.403 0,9%
SIF1 5.200 2,9% 15.238.079 0,9%
SIF2 8.213 4,6% 15.090.535 0,9%
COTE 1.841 1,0% 10.402.659 0,6%
SNN 4.800 2,7% 8.740.503 0,5%
ALBZ 2.280 1,3% 8.197.772 0,5%
SIF4 7.443 4,2% 7.445.170 0,4%
BRK 3.110 1,7% 4.846.900 0,3%
BVB 1.250 0,7% 4.406.938 0,3%
Total cumulat 144.954 81,5% 1.695.837.991 98,3%
Total tranzactionat 177.755 100% 1.724.486.560 100%
Sursa:BVB

inregistrat o evolutie pozitiva, comparativ cu perioada similara a anului 2015.

Tabelul 8 Evolutia valorii si numarului tranzactiilor cu titluri de credit derulate la BVB
in perioada ianuarie 2015 — martie 2016

Luna Valoare Numar tranzactii
ian.-15 11.742.150 15
feb.-15 16.924.025 14
mar.-15 92.455.016 26

Total trim. | 2015 121.121.191 55
apr.-15 2.225.926.339 164
mai.-15 1.163.496 23
iun.-15 96.482.055 1.481

Total trim. 11 2015 2.323.571.890 1.668

jul.-15 31.305.010 42
aug.-15 15.593.437 13
sep.-15 83.729.742 34

Total trim. 111 2015 130.628.189 89
oct.-15 195.543.472 81
nov.-15 51.625.012 75
dec.-15 25.323.800 102

Total trim. IV 2015 272.492.283 258
ian.-16 100.123.139 42
feb.-16 23.725.226 28
mar.-16 950.612 21

Total trim. 1 2016 124.798.977 91

Sursa:BVB

Se constata ca in trimestrul | al anului 2016 valoarea si numarul tranzactiilor cu titluri de credit au
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Valoarea tranzactionatda a produselor structurate avand activ suport un indice bursier a depasit in
primul trimestru al anului 2016, valoarea de 89 milioane lei, reprezentdnd 65,87% din totalul
tranzactiilor cu astfel de instrumente. Produsele structurate cu active suport petrol s-au situat pe locul
doi cu o pondere de aproximativ 19% din totalul tranzactiilor.

Tabelul 9 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in trimestrul | 2016,
in functie de activul suport

Tip instrument Produse structurate (2015)
Activ suport: Valoare
Indice 89.441.163
Dax 50.103.900
DJIA 36.685.236
Euro Stoxx 50 29.898
S&P 500 2.622.129
Actiuni 11.974.749
Romanesti 5.196.835
Straine 6.777.914
Petrol 26.178.862
Metale 5.054.563
Aur 4.679.137
Argint 375.426
Curs valutar 3.133.945
EUR/USD 3.133.945
Obligatiuni 1.080
Romanesti 1.080
Total 135.784.362
Sursa: ASF

Cea mai importanta pondere in cadrul tranzactiilor la BVB cu produse structurate a fost detinuta de
instrumentele avand ca activ suport indici (65,87%), in special indicele DAX (36,90%) si indicele DJIA
(27,02%).

Figura 18 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in primul trimestru al anului 2016,
in functie de activul suport
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Sursa: ASF
Se observa ca in primele 3 luni ale anului 2016 valoarea tranzactionata a produselor structurate avand
ca activ suport un indice bursier, respectiv petrol, a fost semnificativ mai ridicatd, comparativ cu
perioada similara a anului 2015. Produsele structurate avand activ suport cursul valutar si metale
prezinta o valoare tranzactionata mai redusa n prima parte a anului curent, fata de cea a anului trecut.
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Figura 19 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in perioada
ianuarie 2015 — martie 2016, in functie de activul suport
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3.1.1.2 Sectiunea ATS

La finalul anului 2015 erau disponibile la tranzactionare actiunile a 306 emitenti, acesta ramanand
nemodificat la finele trimestrului | 2016.

n data de 8 februarie a avut loc cea de a treia emisiune de obligatiuni corporative listate pe Sistemul
Alternativ de Tranzactionare al BVB, compania emitenta fiind CAPITAL FLEET SERVICES.

Segmentarea pietei AeRO a avut loc pe 15 februarie 2016, prin introducerea a doua categorii: Premium
si Standard. Categoria Premium cuprinde un numar de 23 de companii: Argus Constanta (UARG),
Autonova Satu Mare (AUTQ), Bittnet Systems (BNET), Braiconf Braila (BRCR), Bucur Obor Bucuresti
(BUCU), Bucur Bucuresti (BUCV), Comat Galati (COTM), Comnord Bucuresti (COSC), Compania
Hoteliera Intercontinental Romania (RCHI), Comvex Constanta (CMVX), Delivery Solutions (SDAY),
Electroprecizia Sacele (ELZY), Flaros Bucuresti (FLAO), Imotrust Arad (ARCV), International Caviar
Corporation Calan (AMAL), lproeb Bistrita (IPRU), Life is Hard Cluj-Napoca (LIH), Mercur Craiova
(MRDOQ), Practic Bucuresti (PRBU), Prodvinalco Cluj (VAC), Prospectiuni Bucuresti (PRSN), Transilvania
Leasing si Credit IFN Brasov (TSLA) si Uzinexport Bucuresti (UZIN), iar categoria Standard cuprinde
restul companiilor.

Tabelul 10 Evolutia numarului de instrumente disponibile la tranzactionare pe sectiunea ATS

Data 31.03.2015 30.12.2015 31.03.2016
Nr. emitenti disponibili la tranzactionare 36 306 306
Sursa:ASF

Pe parcursul trimestrului | al anului au avut loc 13.142 tranzactii pe ATS in valoare de 72,48 milioane lei,
cea mai mare valoare tranzactionata fiind in luna ianuarie 2016 (peste 37 mil. lei). Maximul valorii
tranzactionate pe ATS a fost de peste 28,9 mil. lei in data de 19 ianuarie 2016.
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Tabelul 11 Variatia numarului de instrumente disponibile la tranzactionare pe segmentul ATS
in functie de piata principala

Piata principala Nr. instrumente la 31.03.2015 | Nr. Instrumente la 30.12.2015 | Nr. Instrumente la 31.03.2016
XRS1 15 279 280
XRSA 12 12 12
XRSI 7 15 14
Total 34 306 306
Sursa:ASF
Tabelul 12 Evolutia trimestriala a tranzactiilor derulate pe sectiunea ATS
Tip de Trim. 12015 Trim. 11 2015 Trim. 11 2015 Trim. IV 2015 Trim. 12016
instrument | Valoare Nr. Valoare Nr. Valoare Nr. Valoare Nr. Valoare Nr.
in lei Tranzactii| finlei |Tranzactii| finlei |Tranzactii| finlei |Tranzactii| inlei | Tranzactii
Actiuni |10.850.821| 4.099 9.764.841| 4.044 |41.241.721| 11.700 [28.065.493| 11.814 |72.482.996 13.142
Alte' . = - - - 362.934 9 2.052.685 28 1.657.970 10
obligatiuni
Unitati de _ _ - - 2.507 26 24.927 109 22.716 76
fond
Total |10.850.821| 4.099 |9.764.841| 4.044 41.607.162 11.735 |30.143.105 11.951 |74.163.682 13.228
Sursa: ASF

Din datele prezentate mai sus se observa ca trimestrul | al anului 2016 prezintd un nivel mai

valorii si numarului de tranzactii pe sectiunea ATS, comparativ cu trimestrul IV 2015.

Figura 20 Evolutia lunara a valorii i numarului tranzactiilor derulate pe ATS in anul 2015
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SIBEX — Sibiu Stock Exchange SA (Sibex), in calitate de operator de piata si operator de sistem,

administreaza o piata reglementata la vedere, o piata reglementatd a instrumentelor financiare

derivate (piata reglementata la termen) si un sistem alternativ de tranzactionare.

3.1.2.1 Sectiunea SIBEX

Piata reglementats la vedere a fost introdus& in anul 2010, prin listarea SIBEX (simbol SBX). in trimestrul

| al anului 2016, pe piata reglementata la vedere au fost efectuate doua tranzactii cu actiuni in valoare

de 73.806 lei. Singura companie listata pe piata reglementata la vedere a fost Sibex — Sibiu Stock

Exchange S.A., simbol piatd SBX. Aceste tranzactii au avut loc in luna ianuarie2016, in celelalte doua

luni neexistand activitate pe acest segment de piata.
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3.1.2.2 Sectiunea ATS

Sistemul alternativ de tranzactionare ,Start” administrat de SIBEX a fost infiintat Tn anul 2010, iar
Prodplast Imobiliare SA a fost in perioada 2010-2013 unicul emitent listat pe acest sistem, ulterior
intrand si alte actiuni la tranzactionare, mai ales in cursul anului 2015.

Din evolutia lunara a tranzactiilor cu actiuni se constata ca prima parte a anului 2016 a debutat cu un
nivel redus al numarului de tranzactii si a valorilor tranzactionate.

Figura 21 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor derulate pe ATS SIBEX
in perioada ianuarie 2015 — martie 2016
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Sursa: Sibex, calcule ASF

Pe primul loc in clasamentul celor mai tranzactionate companii la SIBEX se afla Selca SA (SELC), care a
inregistrat o valoare de 84.554 lei. Desi in anul 2015 Prodplast Imobiliare SA a fost lider pe ATS la SIBEX,
acesta nu se regdseste in top 10 tranzactii in trimestrul | 2016.

Tabelul 13 Top 10 emitenti (doar tranzactii cu actiuni) in trimestrul 1 2016 pe ATS la SIBEX

Nr. | Simbol Denumire emitent / Domeniu Activitate Valoare (lei)

1 | sewc elasA N 84.554
Lucrari de constructii a cladirilor rezidentiale si nerezidentiale

2 | sigs [EstratsA. . 45.154
Fabricarea de furnire si a panourilor de lemn

3 | REMM Remat Maramures SA . . 41.646
Recuperarea materialelor reciclabile sortate
Romanofir S.A.

4 ROOF oy . o . . 17.451
Pregatirea fibrelor si filarea fibrelor textile
Sin S.A.

5 SINU |Fabricarea altor produse chimice organice de baza(glicerina, oleina, stearina, alcooli grasi si 7.680
auxiliari chimici

6 | covs Conf_ec;u Vaslui S.A._ A o . o 3.210
Fabricarea altor articole de imbracaminte (exclusiv lenjeria de corp)

7 | sary SaumSA. 1.864
Turnarea fontei

8 | ARAX /ArmaxGazSA. ) L . . 1.483
Fabricarea de constructii metalice si parti componente ale structurilor metalice
Mecanica Sighetu S.A.

9 | MEAN Fabricarea de suruburi, buloane si alte articole filetate, fabricarea de nituri si saibe 357

10 | A APapamSA- o 23
Fabricarea painii,prajiturilor si a produselor proaspete de patiserie

Sursa: Sibex
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http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=SELC&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=COVB&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=REMM&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=ROOF&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=COVB&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=COVB&l=ro
http://www.sibex.ro/index.php?p=spot&r=simbolATS&s=ARAX&l=ro

3.2. Piata reglementata la termen

Dintre cei doi operatori bursieri autorizati in Romania, si in trimestrul | 2016 SIBEX a fost singurul care

a administrat o piata reglementata la termen, functionald, pentru ca Bursei de Valori Bucuresti i s-a

retras autorizatia de functionare la inceputul anului.

Principalele instrumente tranzactionate pe piata la termen administrata de SIBEX sunt contractele

futures avand ca activ suport:

actiuni romanesti;

alte actiuni europene;

actiuni americane;

cursuri de schimb;

indicele international Dow Jones Industrial Average;
marfuri.

Imaginea de ansamblu a tranzactiilor futures in primul trimestru al anului 2016 este prezentata in

tabelul de mai jos.

Tabelul 14 Tranzactiile futures lunare pe piata SIBEX in perioada ianuarie 2015 — martie 2016

Data Nr. tranzactii Nr. contracte Valoare (RON)
ian.15 607 2.586 39.021.928
feb.15 307 1.046 14.666.626
mar.15 553 1.628 23.315.112
Total trim. 1 2015 1.467 5.260 77.003.666
apr.15 378 1.160 17.373.263
mai.15 380 1.160 15.009.305
iun.15 428 1.288 17.936.431
Total trim. 11 2015 1.186 3.608 50.318.999
iul.15 384 1.214 16.280.168
aug.15 400 1.149 14.692.966
sep.15 401 838 12.149.730
Total trim. 111 2015 1.185 3.201 43.122.864
oct.15 327 734 11.753.849
nov.15 218 484 7.236.898
dec.15 346 754 12.347.338
Total trim. V 2015 891 1.972 31.338.085
ian.16 416 829 12.550.496
feb.16 357 614 9.008.771
mar.16 229 770 4.307.824
Total trim. 1 2016 1.002 2.213 25.867.091

Sursa: Sibex

Din evolutia lunara a tranzactiilor cu contracte futures, in trimestrul | din 2016 se observa o scadere

semnificativa a numarului de contracte si a valorilor tranzactionate.

Efectuand o paralela intre trimestrul | al anului 2015 si trimestrul | al anului 2016, se observa ca

valoarea totala a tranzactiilor din prima parte a anului curent s-au redus de aproximativ 3 ori, iar

numarul total de contracte incheiate inregistreaza o diminuare de 42% fata de aceeasi perioada a
anului 2015.
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Figura 22 Evolutia lunara a tranzactiilor futures tranzactionate la Sibex
in perioada ianuarie 2015 — martie 2016
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n perioada analizata cele mai tranzactionate contracte au fost cele pe indicele DJIA, care inregistreaza
o pondere de 72,7% din valoarea totala tranzactionata in trimestrul | al anului 2016. Contractele futures
pe cursurile valutare se claseaza pe locul doi, detinand 23,9% din valoarea totalad a primului trimestru
din 2016, iar pe locul trei se situeaza contractele futures care au ca activ suport aurul.

Figura 23 Structura tranzactiilor cu contracte futures, derulate pe Sibex in trimestrul |1 2016,
dupa valoarea corespunzatoare fiecarui tip de activ suport
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Sursa: Sibex, calcule ASF

Pe parcursul trimestrului | 2016 nu au avut loc tranzactii cu optiuni, aceste instrumente fiind
suspendate de la tranzactionare.
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4. INTERMEDIARII S| OPERATORII DE PIATA
4.1 Intermediarii

n primul trimestru al anului 2016 numdrul total al intermediarilor pe pietele reglementate la vedere a
fost de 39 (institutii de credit si societati de servicii de investitii financiare locale, precum si firme de
investitii dintr-un alt stat membru UE), acesta fiind si numarul participantilor inscrisi in Registrul BVB
(dintre care 5 intermediari de tipul institutii de credit), in timp ce la SIBEX au activat doar 6 intermediari.

Intermediarii de tipul institutii de credit sunt, in general, cei mai activi pe piatda executand tranzactii
importante ca numar si ca valoare. in primele trei luni ale anului 2016 pe piata romaneascd de capital
desfasurau activitate de intermediere un numar de 8 institutii de credit locale, in scadere cu 2
comparativ cu numarul existent la finele anului 2015. Dintre acestea, 4 se regasesc in top 10 al
intermediarilor la BVB, cu valori intermediate de peste 1,21 miliarde lei si cote de piata cumulate de
aproximativ 31% in primul trimestru al anului 2016.

n ceea ce priveste intermediarii de tipul societatilor de servicii de investitii financiare (SSIF), |a finele
lunii martie 2016 erau in activitate un numar de 28 de societati dintr-un total de 29 autorizate.

n clasamentul participantilor pe pietele reglementate la vedere pe primul loc in trimestrul | 2016 se
gaseste societatea SWISS CAPITAL S.A. cu o valoare intermediata de 692.672.434,13 lei si o cota de
piata de 18%. Locurile 2 si 3 sunt ocupate de RAIFFEISEN BANK si WOOD & COMPANY FINANCIAL
SERVICES, cu ponderi in totalul valorii intermediate de 14,55%, respectiv 14,18% ceea ce inseamna ca
primii trei participanti pe piata spot au detinut aproape jumatate din valoarea totala intermediata in
primele trei luni ale anului 2016 (46,73%).

Tabel 15 Topul intermediarilor pe piete la vedere in trimestrul | 2016

Nr. . . Valoare Pondere in total valoare

Nume intermediar . - . s

crt. intermediata intermediata
1 SWISS CAPITAL S.A. 692.672.434,13 18,00%
2 RAIFFEISEN BANK 559.919.184,40 14,55%
3 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. PRAGA 545.598.910,00 14,18%
4 BT SECURITIES 324.106.235,33 8,42%
5 IEBA TRUST 204.784.137,40 5,32%
6 BANCA COMERCIALA ROMANA 180.976.646,05 4,70%
7 CONCORDE SECURITIES LTD 178.101.919,95 4,63%
8 KBC Securities N.V. 168.764.973,56 4,39%
9 ALPHA FINANCE ROMANIA 148.667.225,93 3,86%
10 | TRADEVILLE 129.566.262,79 3,37%
Total top 10 3.133.157.929,54 81,42%
Total valoare intermediata in trimestrul | 2016 3.848.318.482,62 100,00%

Sursa: BVB si SIBEX, calcule ASF

Numarul total al intermediarilor pe piata la termen a fost de 3, acestia tranzactionand un numar de
2.213 contracte in trimestrul |1 2016 exclusiv pe piata la termen administrata de SIBEX.

n ceea ce priveste pietele spot administrate de BVB (toate pietele, toate instrumentele), clasamentul
primilor 10 intermediari in functie de valoarea tranzactiilor realizate este urmatorul:

Tabel 16 Clasamentul primilor 10 intermediari pe piete la vedere administrate de BVB in trimestrul | 2016

Pozitie .. . Valoare tranzactionata % din total valoare
Denumire intermediar .
(an) (lei) (an)
1 |SWISS CAPITALS.A. 692.672.434,13 18,00%
2 RAIFFEISEN BANK 559.919.184,40 14,55%
3 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. PRAGA 545.598.910,00 14,18%
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Pozitie L. . Valoare tranzactionata % din total valoare
Denumire intermediar .

(an) (lei) (an)

4 BT SECURITIES 324.106.235,33 8,42%
5 IEBA TRUST 204.784.137,40 5,32%
6 BANCA COMERCIALA ROMANA 180.976.646,05 4,70%
7 CONCORDE SECURITIES LTD 178.101.919,95 4,63%
8 KBC Securities N.V. 168.764.973,56 4,39%
9 ALPHA FINANCE ROMANIA 148.667.225,93 3,86%
10 |TRADEVILLE 129.561.350,96 3,37%

Sursa: BVB

Situatia nu este semnificativ diferita fata de clasamentul general prezentat anterior deoarece valoarea
tranzactiilor cu actiuni pe pietele administrate de SIBEX a fost foarte redusa si in trimestrul | 2016.
Interesul scazut pentru aceste piete se poate observa si din numarul mai mic de intermediari
inregistrati, al caror clasament este prezentat in continuare alaturi de cel al intermediarilor pe piata la
termen administrata de acelasi operator.

Clasamentul primilor intermediari pe pietele administrate de SIBEX

Tabel 18 Top intermediari pe piata SPOT in functie de
valoarea tranzactiilor in trim. 1 2016

Tabel 17 Top intermediari pe piata derivatelor
in functie de numarul de contracte in trim. |

2016
Nr. . Nr.
crt. Intermediar HOUEE ::\II'; Intermediar inter\:t:;iiaté
1 |DELTASTOCK AD 2.212
2 |SSIF Interfinbrok Corporation SA 1.232 1 |SSIF IFB FINWEST SA ARAD 121.100,40
3 |SSIF ESTINVEST SA 982 2 [SSIF BRK FINANCIAL GROUP SA 73.521,09
TOTAL contracte intermediate 4.426 3 |SSIF SUPERGOLD INVEST SA PITESTI 60.232,87
4 |SSIF ESTINVEST SA FOCSANI 17.472,11
5 |SSIF TRADEVILLE SA BUCURESTI 4.911,83
TOTAL valoare intermediata 277,238,30

Sursa: Sibex

Indicatorii societatilor de servicii de investitii financiare locale prezentati in tabelul de mai jos arata, pe
ansamblul acestui sector de activitate, o usoara imbunatatire a indicatorilor financiari ai acestora
(fonduri proprii, cifra de afaceri) in primele trei luni ale anului 2016 comparativ cu aceeasi perioada a
anului anterior, dar si o amplificare a pierderilor si reducerea numarului de clienti.

Tabelul 19 Situatia indicatorilor societatilor de servicii de investitii financiare locale

Data Fonduri proprii (lei) Cifra de afaceri (lei) Profit/Pierdere Numar clienti
31.03.2015 174.443.573 10.224.653 -1.859.415 82.352
31.12.2015 173.387.764 44.790.590 -9.944.181 78.187
31.03.2016 179.197.090 10.564.348 -4.905.755 77.741

Sursa: ASF

Astfel, valoarea cumulata a fondurilor proprii ale societatilor de servicii de investitii financiare locale a
crescut cu 3,35% n trimestrul 1 2016 comparativ cu finele anului 2015 si cu 2,72% fata de aceeasi
perioada a anului anterior. Din cele 28 de SSIF—uri cu activitate, 23 societati de servicii de investitii
financiare au inregistrat pierderi in primele trei luni din 2016, iar rezultatul net agregat la nivelul pietei
s-a situat la -4,9 milioane lei.

Cifra de afaceri cumulata realizata de SSIF locale in trimestrul | a crescut cu 3,32% fata de trimestrul |
2015. Reducerea nivelului veniturilor cumulate ale SSIF, care indirect a determinat inregistrarea unui
rezultat cumulat negativ la finele anului 2015, a continuat si pe parcursul trimestrului | 2016. Pentru
aceasta evolutie negativa pot fi identificate mai multe cauze: reducerea comisioanelor de
tranzactionare determinata de cresterea competitiei, scaderea valorii tranzactiilor pe piata, posibila
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migrare a unor clienti catre alte tipuri de intermediari (institutii de credit si/sau firme de investitii
autorizate in alte state membre UE). Aceste evolutii au avut loc in contextul inh care numarul cumulat
al clientilor SSIF din primele trei luni ale anului 2016 a scazut fata de sfarsitul anului 2015, situandu-se
la 77.741, din care doar 15.178 dintre acestia sunt clienti activi.

SSIF-urile locale se pot incadra pe trei categorii, in functie de cifra de afaceri inregistrata: 12 societati
cu activitate redusa (cifra de afaceri mai mica de 100.000 lei), 8 societati cu activitate medie (cifra de
afaceri intre 100.000 lei si 500.000 lei) si 8 societati cu activitate intensa (cifra de afaceri mai mare de
500.000 lei)

Figura 24 Tipuri de SSIF-uri locale in functie de cifra de Figura 25 Distributia cifrei de afaceri a celor 28
afaceri din trimestrul 1 2016 SSIF-uri locale
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n ceea ce priveste numarul de angajati ai SSIF-urilor, acesta variaza intre 4 si 60 de salariati. Graficele
de mai jos arata faptul ca SSIF-urile cu un numar mai mic de angajati au o cifra de afaceri mai redusa,
respectiv active in custodie mai reduse decat cele cu un numar mai mare al angajatilor, cu cateva

exceptii.
Figura 26 Cifra de afaceri a SSIF-urilor raportata la Figura 27 Activele in custodie ale SSIF-urilor
numarul de angajati raportate la numarul de angajati
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4.2. Indicatori financiari ai operatorului de piata BVB

La Tnceputul lunii ianuarie a fost retrasa autorizatia Pietei Reglementate la Termen administrata de
catre operatorul de piata Bursa de Valori Bucuresti S.A, iar un nou intermediar, Erste Group Bank, a
fost aprobat de catre Consiliul Bursei de Valori Bucuresti ca participant la sistemul de tranzactionare
pe piata reglementata la vedere. Acesta actioneaza in calitate de Market Maker Clasic pentru actiunile
emise de Erste Group Bank si Fondul Proprietatea.

Principalii indicatori economico-financiari ai BVB sunt prezenti in tabelul de mai jos:

Tabel 20 Principalii indicatori economico-financiari ai BVB

Denumire indicator Valoare indicator (lei) 31.03.2016
Venituri totale 4.443.283
Venituri din exploatare 3.728.958
Cheltuieli totale 4.325.548
Cheltuieli din exploatare 3.274.247
Active totale 98.133.161
Capitaluri proprii 98.874.368
Rezultat exercitiu financiar 117.735

4.3. Indicatori financiari ai operatorului de piata SIBEX

Principalii indicatori economico-financiari ai SIBEX sunt prezenti in tabelul de mai jos:

Tabel 21 Principalii indicatori economico-financiari ai SIBEX

Denumire indicator Valoare indicator (lei) 31.03.2016
Venituri totale 116.086
Venituri din exploatare 103.652
Cheltuieli totale 528.763
Cheltuieli din exploatare 527.110
Active totale 18.653.343
Capitaluri proprii 18.113.925
Rezultat exercitiu financiar -412.677
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5. ORGANISMELE DE PLASAMENT COLECTIV

La finele primului trimestru al anului 2016 coordonatele principale ale pietei organismelor de
plasament colectiv erau urmatoarele:

Tabelul 22 Numarul de OPC si SAI Tabelul 23 Depozitarii activelor OPC
Categorie entitate 30.12.2015 | 31.03.2016 Deporzitar Total Active
Nr. entitdti | Nr. entitdti 31.03.2016 (lei)
Societati de administrare a 21 21 BRD — Groupe Société Générale SA 23.191.979.800,28
investitiilor Banca Comerciala Romana SA 8.624.659.375,12
Fonduri deschise de investiti 74 74 RAIFFEISEN BANK SA 8.253.083.761,35
Fonduri inchise de investitii 29 29 BANCPOST SA 91.539.827,21
Societati de investitii financiare 5 5 UNICREDIT TIRIAC BANK SA 86.300.616,48
Fondul Proprietatea 1 1 LIBRA INTERNET BANK SA 11.082.289,41
Depozitari 6 6 TOTAL ACTIVE 40.258.645.669,85
Sursa: ASF Sursa: ASF

5.1. Societati de administrare a investitiilor
Din totalul societatilor de administrare a investitiilor, grupurile bancare reprezinta categoria
dominanta cumuland partea cea mai importanta a activelor administrate de SAI.

Conform datelor din tabelul de mai jos rezulta ca primele cinci SAl dupa volumul activelor sunt toate
societati afiliate sistemului bancar, iar activele administrate de acestea, la data de 30 martie 2016,
fnsumau 20.464.651.589 lei, respectiv 94,70% din activul total aferent industriei fondurilor de investitii.

Tabelul 24 Principalele societati de administrare a investitiilor si activele administrate

sal ACTIV TOTAL T’of:l' ACTIV TOTAL ?OT;T
30.12.2015 (lei) : 31.03.2016 (lei) X

active active
SAI ERSTE ASSET MANAGEMENT SA 8.013.689.825 36,962  7.895.498.576 36,536
SAI RAIFFEISEN ASSET MANAGEMENT SA 6.709.324.003| 30,946  6.645.417.130| 30,752
SAI BRD ASSET MANAGEMENT SA 2918.479.501| 13,461  2.818.737.624| 13,044
SAI BT ASSET MANAGEMENT SA 2350.835.855| 10,843  2.594.763.759 | 12,007
SAI OTP ASSET MANAGEMENT SA 481.494.382 | 2,222 510.234.499 2,361
TOTAL ACTIVE GESTIONATE DE CELE 5 SAI 20.473.823.566 94,434  20.464.651.589 94,700
TOTAL ACTIVE celelalte SAl-uri 1.206.851.040 50566 1.145273.733 5,300
TOTAL ACTIVE ADMINISTRATE de SAl-urile locale 21.680.674.606 100,000 21.609.925.322 100,000

Sursa: ASF

Conform obiectului de activitate, o SAl poate administra fonduri deschise si inchise de investitii,
precum si conturi individuale de investitii. Pe ansamblul pietei fondurile deschise de investitii sunt mai
numeroase decat cele inchise si cumuleaza active de valoare semnificativ mai ridicata.
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Figura 28 Gradul de concentrare pe piata fondurilor de investitii din Romania
(dupa activul net la 31.03.2016)
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n cazul societatilor de administrare a investitiilor (SAl), desi numérul de fonduri deschise de investitii
este mare, indicele HH are valoarea de 0,2733 ceea ce arata un grad ridicat de concentrare. Acest lucru
este confirmat si de indicatorii CR (concentration risk) utilizati de Consiliul Concurentei care arata ca
primele trei SAl-uri detin o cotd de piatd de 82,52%. In cazul administratorilor fondurilor inchise de
investitii, gradul de concentrare este moderat.

5.1.1. Administrarea conturilor individuale

Din centralizarea informatiilor privind conturile individuale de investitii reiese faptul ca la sfarsitul lunii
martie 2016 un numar de 4 societati de administrare a investitiilor administrau 231 de conturi
individuale de investitii cu o valoare Thsumata a activelor de 131.258.029,62 lei.

Tabelul 25 Conturi individuale de investitii administrate de SAl la 31 martie 2016

SAl NR. CONTURI INDIVIDUALE ACTIVE ADMINISTRATE la
31.03.2016 31.03.2016 (LEI)
TOTAL SAI 231 131.258.029,62

Sursa: ASF

5.1.2. Administrarea organismelor de plasament colectiv (OPC)

Valoarea totala a activelor organismelor de plasament colectiv (OPC) locale la data de 30 martie 2016
este Tn scadere cu circa 2,46% comparativ cu nivelul consemnat la finele lunii decembrie 2015,
situandu-se sub pragul de 41 miliarde de lei atins la sfarsitul anului anterior. Dinamica pozitiva
manifestatd pe parcursul trimestrelor si anilor anteriori a continuat doar in cazul fondurilor deschise
de investitii, valoarea activelor cumulate ale acestora inregistrand o crestere modesta de 0,23% in
trimestrul | al anului 2016. Tn cazul celorlalte categorii de organisme de plasament colectiv s-au
constatat deprecieri ale activelor totale:

e in cazul SIF-urilor, activul total a inregistrat o scadere de 5,29%;
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e activul total al fondurilor inchise de investitii a scazut cu aproximativ 1,37%;

e activul FP s-a depreciat cu 5,40%.

Figura 29 Evolutia activelor totale pe categorii de OPC
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Activul total al Fondului Proprietatea a consemnat o scadere de 5,40% la sfarsitul lunii martie 2016
comparativ cu finele anului 2015, situandu-se la un nivel de 11,49 miliarde lei. Diminuarea activului
Fondului Proprietatea a avut loc ca urmare a desfasurarii programelor de rascumparare si anulare de
actiuni, ce au condus si la diminuarea capitalului social al Fondului.

Figura 30 Dinamica activelor totale pe categorii de OPC la
31.03.2016 fata de 30.12.2015

Tabelul 26 Activele totale pe categorii de OPC

(mil. lei) Active totale | Active totale
dec. 2015 mar. 2016 2.00% -
Fd. deschise 20.995 21.043
Fd. inchise 574 567
SIF-uri 7.556 7.156 0.00% - i
FP 12.148 11.493 . r
TOTAL OPC 41.273 40.259
Sursa: ASF -8.00% -
FDI Fil SIF FP
Sursa: ASF

La sfarsitul lunii martie 2016, activele cumulate ale fondurilor deschise de investitii detineau o pondere
de 52,27% din totalul activelor organismelor de plasament colectiv locale, la polul opus situandu-se
activele fondurilor inchise de investitii ce reprezinta doar 1,41% din totalul activelor OPC.

Tabelul 27 Structura portofoliilor investitionale pe categorii de OPC si pe clase de active (mil. lei)

ACTIVE TOTALE - 31.03.2016 | Fd. deschise Fd. inchise SIF-uri FP TOTAL

Actiuni 490 404 6.135 11.246 18.275
Obligatiuni 14.327 67 124 125 14.643
Titluri de stat 234 - 52 - 286
Depozite si disponibil 4.971 73 262 90 5.396
Titluri OPCVM/AOPC 998 17 487 - 1.502
Altele 23 6 97 31 156
TOTAL 21.043 567 7.156 11.493 40.259

Sursa: ASF

Din perspectiva structurii plasamentelor, FDI sunt in continuare orientate preponderent catre
instrumentele cu venit fix, in vreme ce SIF, FP si Fil au o orientare dominanta citre plasamentele in actiuni.
Orientarea diferitelor categorii de organisme de plasamente colectiv catre un anumit tip de strategie
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investitionald este justificata de caracterul inchis sau deschis al fiecarui tip de OPC, precum si de
apetitul la risc al investitorilor acestora.

Pe ansamblul pietei, structura consolidata a investitiilor tuturor organismelor de plasament colectiv arata
o alocare relativ echilibrata intre investitiile Tn actiuni (cca. 18,28 miliarde lei) si instrumente cu venit
fix/instrumente ale pietei monetare (cca. 20,04 miliarde lei). Comparativ cu luna decembrie a anului
2015, la finele lunii martie 2016 se observa o scadere a plasamentelor in actiuni (-4,65%), titluri de stat (-
43,61%), titluri OPCVM/AQOPC (-4,95%) precum si a depozitelor si disponibilului (-4,63%), concomitent cu
o crestere cu circa 3% a investitiilor in obligatiuni.

Figura 31 Evolutia alocarii strategice a portofoliilor OPC
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n ceea ce priveste structura pe categorii de investitori, ca numar si valoare cumulati a detinerilor,
piata organismelor de plasament colectiv este dominata si in continuare de investitorii persoane fizice.

Figura 32 Structura plasamentelor in FDI si Fil Aceasta structura pe tipuri de investitori
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Trebuie mentionat ca aceasta statistica nu poate fi extrem de exacta, deoarece un investitor poate
avea simultan participatii la mai multe fonduri, administrate de societati diferite, ca atare putand fi
,humarat” de mai multe ori. Totusi, apreciem ca tendinta de crestere este reald, avand in vedere ca ea
se manifesta si in privinta activelor totale.

Numarul investitorilor in fondurile inchise de investitii este mai scazut decat cel al investitorilor in FDI.
La sfarsitul primului trimestru al anului 2016, numarul acestora se situa la 89.572 investitori.
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Dintre acestia, cei mai multi (89.179 persoane) sunt investitori in fondurile inchise de actiuni.

5.2. Fonduri deschise de investitii (FDI)

La sfarsitul lunii martie 2016, isi desfasurau activitatea 74 de fonduri, structurate pe cinci categorii:

fonduri de actiuni (17), fonduri de obligatiuni (29), fonduri diversificate (17), fonduri monetare (1) si

alte fonduri (10 fonduri de tip fund-end fund, ETF sau real estate). Se constata mentinerea preferintei

investitorilor pentru strategiile investitionale orientate catre instrumente cu venit fix, in special pentru

instrumente ale pietei monetare, in vreme ce interesul pentru fondurile de actiuni s-a situat la un nivel

moderat.

Tabelul 28 Evolutia numarului de FDI, pe categorii

FDI functie de politica 5, 1, 5015/ 31.03.2016
investitionala

Fonduri de actiuni

(inclusiv fonduri de indici) 17 17
Fonduri diversificate 17 17
Fonduri de obligatiuni 29 29
Fonduri monetare 1 1
Alte fonduri 10 10
TOTAL 74 74

Sursa: ASF

Asa cum rezulta si din tabelul alaturat,
fondurile de obligatiuni detin ca numar cea
mai mare pondere in categoria acestui
segment de piata. Fondurile de actiuni si cele
diversificate sunt, de asemenea, bine
reprezentate, ceea ce aratd ca interesul
investitorilor pentru aceste doua clase de
active  (obligatiuni si  actiuni) este
semnificativ.

La polul opus se situeaza fondurile monetare care, ca urmare a politicii de plasament foarte restrictiva

si prudent3, se bucurd de mai putind popularitate. in tirile cu economie dezvoltats si matur3, fondurile

monetare sunt utilizate cu predilectie de companii pentru gestionarea disponibilitatilor pe termen

scurt, fiind adesea considerate mai sigure si mai lichide decat depozitele bancare.

Tabelul 29 Distributia investitorilor pe categorii de FDI

30.12.2015 31.03.2016 La finele lunii martie 2016
Categorii de Pers. Pers. Pers. Pers. comparativ. cu sfarsitul lunii
fonduri fizice | juridice | TOTAL | fizice | juridice | TOTAL | decembrie a anului anterior,
Fonduri de actiuni|  8.055 166 8.221| 7.888 158 8.046| humarul investitorilor in FDI s-a
Z‘i’vr:i;;'icate 45.718 342|  46.060 45.804 338 46142 mentinut relativ  constant.
Fonduri de Evolutia FDI a fost pozitiva in
obligatiuni 254494 10611 265105 255.085 ~ 10.461 265.546 primul trimestru al anului 2016
Fonduri monetare, 563 155 718/ 529 154 683 din perspectiva ratei de crestere
Alte fonduri 5.017 69 5.086  4.699 62 4.761| a activelor (apreciere modesta,
TOTAL 313.847 11.343| 325.190| 314.005 11.173| 325.178| cu 0,2%).
Sursa: ASF

Tabelul 30 Structura activelor pe categorii de FDI

Industria fondurilor deschise ramane

Sursa: ASF

FDI functie de politica ACTIV NET ACTIV NET dominata de plasamentele in instru-

investitionala 30.12.2015 (lei) 31.03.2016 (lei) mente cu venit fix, aproximativ 92% din
Fonduri de actiuni 328.451.461 315.689.226 totalul tivel dministrate  fiind
Fonduri diversificate 430.049.070 423.175.626 | oW activelor administrate - Tinc
Fonduri de obligatiuni 19.161.477.097 19.302.138.574 | coordonate de fondurile de obligatiuni.
Fonduri monetare 125.445.653 112.843.119 | Structura portofoliilor FDI este orien-
Alte fonduri 928.764.474 862.737.282 tata cu precédere spre instrumente
TOTAL 20.974.187.755 21.016.583.827 financiare cu venit fix.
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Dintre acestea, cea mai semnificativa pondere in activul total al fondurilor deschise o detin investitiile

in obligatiuni emise de state membre (32,20%), obligatiuni de stat cotate si necotate, ce reprezinta

19,29%, respectiv 8,96% din activul total. O pondere ridicata in activul total o detin si depozitele

bancare (cca 22,67%).

Figura 33 Cota de piata a FDI in functie de politica investitionala si de activul net
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Sursa: ASF
Tabelul 31 Evolutia alocarii strategice a activelor FDI
Elemente de portofoliu 30.12.2015 % din AT 31.03.2016 % din AT
Actiuni cotate 436.707.101 2.08%| 418.955.608 1,99%
Actiuni necotate 4.944.194 0.02% 4.988.569 0,02%
Actiuni tranzactionate Tn state membre UE 62.062.361 0.30% 65.963.614 0,31%
Actiuni tranzactionate in state nemembre UE 197.513 0.001% 208.790 0,00%
Obligatiuni de stat cotate 3.659.961.849 17.43%| 4.060.246.997 19,29%
Obligatiuni de stat necotate 2.462.195.343 11.73%, 1.884.848.506 8,96%
Obligatiuni corporative cotate 801.927.345 3.82%| 812.459.206 3,86%
Obligatiuni corporative necotate 27.461.971 0.13% 27.737.796 0,13%
Obligatiuni municipale cotate 640.203.066 3.05% 760.392.883 3,61%
Obligatiuni municipale necotate 3.565.697 0.02% 4.605.008 0,02%
Obligatiuni emise de state membre UE 6.433.815.547 30.64%| 6.776.770.584 32,20%
Valori mobiliare nou emise 104.411.409 0.50% 141.328.970 0,67%
Disponibil 252.955.851 1.20%| 200.679.536 0,95%
Titluri de stat >1 an 125.938.604 0.60% 1.671.952 0,01%
Titluri de stat <1 an 302.940.972 1.44% 232.721.422 1,11%
Depozite bancare 4.829.629.858 23.00%| 4.769.945.676 22,67%
Depozite bancare la institutii state membre/nemembre 12.507.559 0.06% 0 0,00%
Titluri OPCVM / AOPC 1.071.913.205 5.11% 998.233.943 4,74%
Bilete la ordin 0 0.00% 0 0,00%
Contracte report cu activ suport alte instrumente
. o . -0.02% 0,13%
decat titlurile de stat si oblig. municipale -4.387.386 27.171.135
Instrumente financiare derivate 943.642 0.00% 0 0,00%
Instrumente financiare derivate in afara pietelor
-0.35% -0,10%
reglementate -73.450.039 -21.454.530
Produse structurate 0 0.00% 948.061 0,00%
Dividende si alte drepturi de incasat 1.486.636 0.01% 307.701 0,00%
Alte active -162.714.690 -0.78%| -125.382.254 -0,60%
TOTAL ACTIVE (RON) 20.995.217.607 100.00% (21.043.349.171 100,00%
Sursa: ASF
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5.3. Fonduri inchise de investitii (Fil)

La 31 martie 2016, pe piata de capital din Romania desfasurau activitati investitionale un numar de 29
fonduri inchise de investitii, structurate pe 4 categorii: fonduri de actiuni (9), fonduri de obligatiuni (1),
fonduri diversificate (10) si alte fonduri (9).

Tabelul 32 Evolutia numérului de Fil, pe categorii

Fllin functie de politica 1 1, 5015/ 31.03.2016
investitionala

Fonduri de actiuni 9 9
Fonduri diversificate 10 10
Fonduri de obligatiuni 1 1

Alte fonduri 9 9
Fonduri monetare

TOTAL 29 29

Sursa: ASF
Tabelul 33 Distributia investitorilor pe categorii de Fil
" 30.12.2015 31.03.2016
Categoril Pers. | Pers Pers. | Pers
defonduri| =" | "~ TOTAL , . |~  TOTAL
fizice |juridice fizice fjuridice

Fond},lrl .de 88.937| 268 |89.205/88.917| 262 |89.179

actiuni

Fonduri gyl o e 72 a1 | e3
diversificate

Fonduride |, 2 |76 78 | 2 | 80
obligatiuni

Fonduri i i i i
monetare
Alte fonduri| 209 30 239 191 29 220
TOTAL [89.289 324 (89.613/89.258 314 (89.572

Sursa: ASF

Tabelul 34 Structura activelor pe categorii de Fil

Fil functie de politica

investitionala

ACTIV NET
30.12.2015 (lei)

ACTIV NET
31.03.2016 (lei)

Fonduri de actiuni

275,273,574

280,332,291

Fonduri diversificate 202,029,430 193,030,430

Fonduri de obligatiuni 4,300,312 4,141,476

Fonduri monetare - -

Alte fonduri 91,283,255 87,500,830

TOTAL 572,886,571 565,005,027
Sursa: ASF

Numdrul Fil s-a mentinut constant pe
parcursul primului trimestru al anului 2016.
Dintre cele 4 categorii de Fil cele mai
numeroase sunt fondurile diversificate, la
polul opus situdandu-se fondurile de
obligatiuni. La data de 31 martie 2016, un
singur fond inchis de obligatiuni desfasura
activitati investitionale, indicand interesul mai
redus al investitorilor pentru aceasta clasa de
active.

Numarul investitorilor in fondurile inchise de
investitii (89.572) este mult mai redus fata de
cel al participantilor la fondurile deschise
(325.178), ca urmare a faptului ca Fil se
adreseaza investitorilor avizati si presupun
posibilitati mai restranse de lichidizare a
participatiilor. Totodata, reglementarea si
supravegherea fondurilor deschise este mult
mai stricta, ceea ce confera investitorilor mai
multd incredere. O parte dintre fondurile
inchise sunt, insa, listate la Bursa de Valori
Bucuresti, similar fondurilor deschise de tip ETF,
ceea ce echilibreaza lichiditatea mai redusa
specifica fondurilor inchise.

Structura plasamentelor fondurilor inchise era,
la finele lunii martie 2016, mult mai diversificata
pe clase de active comparativ cu cea a
fondurilor deschise. Fondurile de actiuni detin
cea mai mare cota de piata (aproximativ 49,6%
din activul net), fiind urmate de fondurile
diversificate (34,16% din activul net). Pe de alta
parte, fondurile de obligatiuni cumuleaza o cota
de piata de doar 0,73% din activul net al
fondurilor inchise.

Din perspectiva structurii portofoliilor Fil, se constatd c3 acestea sunt orientate cu precidere spre

investitiile in actiuni, ce detin o pondere de 71,31% din activul total al Fil, dintre care 48,54% din activ

reprezinta plasamente in actiuni cotate. Comparativ cu situatia de la 30 decembrie 2015, se remarca

o scadere a investitiilor in actiuni cotate, concomitent cu cresterea plasamentelor in actiuni necotate

si actiuni tranzactionate in state membre UE.

De asemenea, se constata preferinta mult mai redusa pentru strategiile investitionale orientate catre

instrumentele cu venit fix. Astfel, investitiile Tn obligatiuni detin o pondere de 11,83% din activul total,

fiind semnificativ mai scazuta comparativ cu ponderea plasamentelor in aceasta clasa de activ ale FDI.

O pondere mai ridicatd in activul total o detin si depozitele bancare (9,94% din activul total), in scadere

insa fata de finele anului anterior.
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Figura 34 Cota de piat a Fil in functie de politica investitional si activul net
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Sursa: ASF

Tabelul 35Evolutia alocirii strategice a activelor Fil

Elemente de portofoliu 30.12.2015 % din AT 31.03.2016 % din AT
Actiuni cotate 301.300.173| 52,45% 275.002.596| 48,54%
Actiuni necotate 44.743.186 7,79% 46.800.017 8,26%
Drepturi de alocare 0 0,00% 0 0,00%
Actiuni tranzactionate in state membre UE 18.659.536 3,25% 62.016.435| 10,95%
Actiuni tranzactionate Tn state nemembre UE 15.914.867 2,77% 20.180.569 3,56%
Obligatiuni de stat cotate 1.011.480 0,18% 1.123.501 0,20%
Obligatiuni de stat necotate 0 0,00% 0 0,00%
Obligatiuni corporative cotate 1.249.308 0,22% 2.950.875 0,52%
Obligatiuni corporative necotate 54.872.294 9,55% 55.544.137 9,80%
Obligatiuni municipale cotate 272.530 0,05% 266.242 0,05%
Obligatiuni emise de state membre UE 3.972.908 0,69% 4.930.849 0,87%
Obligatiuni emise de state nemembre UE 1.927.178 0,34% 2.219.902 0,39%
Disponibil 18.919.959 3,29% 17.161.092 3,03%
Depozite bancare 66.588.001| 11,59% 56.317.598 9,94%
Titluri OPCVM / AOPC 14.652.342 2,55% 16.542.962 2,92%
Bilete la ordin 3.450.159 0,60% 3.512.264 0,62%
Contracte report cu activ suport alte instrumente
. o . 204 0,00% 0 0,00%
decat titlurile de stat si obligatiunile Municipale
Instrumente financiare derivate (inclusiv certificate
. R 18.025.422 3,14% 0 0,00%
tranzactionate in SM)
Instrumente financiare derivate in afara pietelor
4.323.543 0,75% 3.422.121 0,60%
reglementate
Produse structurate 0 0,00% 66.100 0,01%
Dividende si alte drepturi de incasat 574.883 0,10% 635.170 0,11%
Alte active 3.994.429 0,70% -2.116.277| -0,37%
TOTAL ACTIVE (RON) 574.452.402| 100,00% 566.576.151| 100,00%
Sursa: ASF
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5.4. Societatile de investitii financiare (SIF)

La data de 30 martie 2016, in categoria SIF-urilor activele nete cele mai ridicate ca valoare apartin SIF1,
urmat de SIF5 si SIF2, celelalte doua SIF-uri detinand portofolii de valoare mai redusa.

Tabelul 36 Evolutia sintetica a celor cinci societati de investitii financiare

DATA ndicatori SIF1 SIF2 SIF3 SIF4 SIF5
Banat-Crisana Moldova Transilvania Muntenia Oltenia

VUAN (lei) 3,3295 1,4450 0,5255 1,3408 2,8048

Pret de piata 1,6880 0,786 0,2735 0,7440 1,690

30122015, Diseount pre(f,/f;"ta de VUAN 49,30% 45,61% 47,95% 44,51% 39,75%
()

Activ Net (lei) 1.827.374.666 1.486.980.705 1.147.868.969| 1.082.069.609| 1.627.243.228

Nr. actiuni emise 548.849.268| 1.029.076.548 2.184.286.664 807.036.515 580.165.714

VUAN (lei) 3,2894 1,4234 0,395 1,3314 2,5926

Pret de piata 1,53 0,741 0,269 0,61 1,57

31.03.2016| D'scount pre(f,/ffta de VUAN 53,49% 47,94% 31,90% 54,18% 39,44%
(]

Activ Net (lei) 1.805.384.433| 1.462.944.005 862.795.336 1.074.453.410| 1.504.116.572

Nr. actiuni emise 548.849.268| 1.027.797.401 2.184.286.664] 807.036.515 580.165.714

Sursa: ASF

La finele lunii martie 2016 comparativ cu sfarsitul lui 2015, activele nete cumulate ale SIF-urilor au
inregistrat o scadere de aproximativ 6,44%, toate cele cinci societati de investitii financiare
consemnand deprecieri ale activului net, cele mai mari fiind inregistrate de SIF3 (-24,8%), urmat de
SIF5 (-7,57%). La finele trimestrului | 2016, se constata si scaderi ale pretului de piata in cazul

SIF-urilor. Pretul de piata al SIF4 Muntenia a scazut cu 18%, iar pretul SIF1 Banat-Crisana cu 9,36%.

Tabelul 37 Structura cumulata a portofoliilor totale al SIF-urilor la 31.03.2016, respectiv 30.12.2015

Total active Ponderea in total Total active Ponderea in total
Structura active cumulate la data gl ulateld cumulate la data R et
de 31.12.2015 data de 31.12.2015 de 31.03.2016 data de 31.03.2016
(%) (%)
Actiuni cotate 4.769.915.719 63,13% 4.392.986.415 61,39%
ﬁcgm'r:m'se/ tranzactionate In state 348.629.154 4,61% 295.045.413 4,12%
:Za]uenr:]igse/tranzactlonate In state 3.057.460 0,04% 0 0,00%
Obligatiuni corporative cotate 53.817.919 0,71% 53.281.278 0,74%
Actiuni necotate 1.319.357.681 17,46% 1.446.704.632 20,22%
Disponibil (cash) 12.711.874 0,17% 25.301.293 0,35%
Obligatiuni municipale 129.813 0,00% 126.796 0,00%
Obligatiuni corporative necotate 72.836.305 0,96% 70.156.745 0,98%
Obligatiuni de stat 0 0,00% 0 0,00%
Titluri de stat cu scadenta >1an 0 0,00% 51.983.834 0,73%
Depozite bancare 266.679.621 3,53% 236.966.128 3,31%
Titluri OPCVM / AOPC cotate 163.416.343 2,16% 199.740.686 2,79%
ETF 5.064.276 0,07% 0 0,00%
Titluri OPCVM / AOPC 329.938.384 4,37% 287.184.433 4,01%
Derivative tranzactionate pe piata
reglementata 0 0,00% 0 0,00%
Produse structurate 21.840.000 0,29% 20.440.000 0,29%
Dividende si alte drepturi de incasat 41.055.178 0,54% 4.220.429 0,06%
Alte active 147.635.551 1,95% 71.950.912 1,01%
TOTAL ACTIVE 7.556.085.278 100,00% 7.156.088.993 100,00%
Sursa: ASF
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La finele lunii martie 2016, investitiile Tn actiuni detin cea mai ridicata pondere in activul total cumulat
al SIF-urilor (81,60%), dintre care plasamentele in actiuni cotate reprezinta 61,39% din activul total. Tn
cazul SIF4 se constata ca particularitate un plasament in produse structurate de circa 0,29% din activele
totale. De asemenea, cumulat pentru cele 5 SIF-uri se observa o crestere a valorii plasamentelor in
actiuni necotate (de la 17,46% din activul total la sfarsitul lui decembrie 2015 la 20,22% la 31 martie
2015).

5.5. Fondul Proprietatea SA

La finalul lunii martie 2016, Fondul Proprietatea administra active in valoare de aproximativ 11,44
miliarde lei Tn scadere cu circa 5,36% comparativ cu valoarea de la finele anului 2015. Activele FP erau
concentrate preponderent in Romania.

Tabelul 38 Evolutia sintetica a Fondului Proprietatea

Elemente de portofoliu 30.12.2015 31.03.2016
Numar de actiuni emise 10.452.388.827 10.396.059.391
Activ Net (lei) 12.087.846.128 11.440.104.894
VUAN 1,1564 1,1004
Pret de inchidere (lei) 0,8100 0,7710
Sursa: ASF

Numarul societatilor la care Fondul Proprietatea detine participatii s-a mentinut constant in primul
trimestru al anului 2016, situandu-se la 48, dintre care: 8 erau listate pe o piata reglementata, 6 admise
la tranzactionare pe un sistem alternativ de tranzactionare, iar 34 fiind societati comerciale nelistate.
Se remarca o crestere a ponderii actiunilor nelistate in activul net pana la nivelul de 63,12% (fata de
59% in decembrie 2015), ca urmare a vanzarii unor participatii la companiile listate.

Figura 35 Tipuri de active din portofoliul Fondului Proprietatea la data de 31.03.2016 (% din VAN)
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Sursa: Fondul Proprietatea

*Lichiditdtl nete si creante includ depozite bancare, conturi bancare curente, titluri de stat, creante privind dividendele, precum si alte active
din care se scade valoarea datoriilor (inclusiv credite de la bdnci pe termen scurt, valoarea datoriilor cdtre actionari in legdturd cu
returndrile de capital si a datoriilor privind dividendele din anii anteriori) si a provizioanelor.

Dintre societatile listate, cea mai mare pondere din activul net al fondului o detine societatea OMV
Petrom (22,57%), urmata de ROMGAZ (5,31%), iar din categoria societatilor nelistate, cea mai mare
pondere este detinuta de HIDROELECTRICA (23,20%).
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Tabelul 39 Top 5 detineri Fondul Proprietatea la data de 31.03.2016

Denumire societate % din VAN la 31.03.2016
Hidroelectrica SA 23,20
OMV Petrom SA 22,57
ENEL Distributie Banat SA 5,45
Romgaz SA 5,31
E.ON Distributie Romania SA 4,46
TOTAL 60,99

Sursa: Fondul Proprietatea

Tabelul 40 Evolutia alocarii strategice a activelor Fondului Proprietatea

Structura active (lei) 30.12.2015 % din AT 31.03.2016 % din AT
Actiuni cotate 4.620.375.338 38,03% 4.025.758.974 35,03%
Actiuni necotate 7.220.693.260 59,44% 7.220.693.260 62,83%
Disponibil (cash) 648.858 0,01% 491.254 0,00%
Obligatiuni de stat - 125.018.667 1,09%
Titluri de stat cu scadentd<1 an 78.961.721 0,65% - 0,00%
Depozite bancare 197.825.552 1,63% 89.636.579 0,78%
Alte active 29.577.288 0,24% 31.032.621 0,27%
TOTAL ACTIVE (lei) 12.148.082.017 100,00% 11.492.631.355 100,00%

Sursa: ASF

La data de 31 martie 2016, numarul total al actionarilor FP era de 8.061, cel mai mare actionar al
fondului fiind grupul american Elliott-Associates (21,06% din drepturile de vot la 21 octombrie 2015).

Tabelul 41 Structura actionariatului Fondului Proprietatea — la data de 31.03.2016

The Bank of New York Mellon (banca depozitara pentru GDR-uri avand la baza actiuni suport) 34,78%
Actionari institutionali straini 25,16%
Persoane fizice romane 20,73%
Actionari institutionali romani 13,44%
Persoane fizice nerezidente 3,96%
Ministerul Finantelor Publice* 0,04%
Actiuni proprii** 1,89%
TOTAL 100,00%
Numar total de actionari la data de 31.03.2016 - 8.061

Sursa: Fondul Proprietatea;
* 363.812.350 actiuni nepldtite de cdtre MFP
*%199.908.490 actiuni proprii achizitionate de Fond in cadrul celui de-al saselea program de rdscumpdrare

Figura 36 Structura actionariatului FP la 31 martie 2016 dupa capitalul social subscris gi varsat
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Sursa: Fondul Proprietatea
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n luna ianuarie 2015, Adunarea General3 a Actionarilor Fondului Proprietatea a aprobat un mandat
pentru listarea secundara la London Stock Exchange, aceasta avand loc prin intermediul certificatelor
globale de depozit in data de 29 aprilie 2015. Bank of New York Mellon a fost numita banca depozitara
pentru facilitatea GDR. Facilitatea GDR este limitata la o treime din capitalul social subscris al Fondului
conform reglementarilor locale privind valorile mobiliare, respectiv la 81.228.524 GDR-uri intre 29
aprilie si 12 august 2015 si respectiv 74.622.820 GDR-uri dupa aceasta data. Un GDR reprezinta 50 de
actiuni, moneda GDR-urilor fiind USD.

Figura 37 Evolutia pretului de referinta pentru actiunile Fondului Proprietatea
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La inceputul lunii februarie 2015 s-a finalizat cel de al patrulea program de rascumparare, prin care au
fost achizitionate 990.855.616 actiuni ale Fondului prin intermediul unei oferte publice de cumparare
a 750.000.000 de actiuni (actiuni efectiv cumparate: 749.998.142) si prin achizitii zilnice de pe Bursa
de Valori Bucuresti.

La data de 30 iunie 2015, numarul total de actiuni rascumparate in cadrul celui de-al cincilea program
de rascumparare a fost de 159.055.335 actiuni, reprezentand 69,9% din totalul programului. Ulterior,
la data de 30 iulie 2015 Fondul Proprietatea a raportat finalizare acestui program prin intermediul
caruia au fost rascumparate 227.572.250 de actiuni proprii.

Cel de-al saselea program de rascumparare a fost aprobat de AGA - FP la sfarsitul lunii aprilie 2015,
pentru un numar maxim de 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de GDR-uri avand la baza
actiuni emise de Fondul Proprietatea sau 10% din valoarea capitalului social subscris la data relevanta.
Acest program a fost demarat la data de 9 septembrie 2015.

Un alt eveniment important a avut loc in luna august 2015 fiind reprezentat de anularea unui numar
de 990.855.616 actiuni proprii ce fusesera achizitionate de Fond in cadrul celui de-al patrulea program
de rascumparare.
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