
Sumar piata

Bursa a inchis pe rosu sedinta de ieri (BET -1.67%, BET-FI -1.00%).

Volumele zilnice au fost de 11.05 mEUR, in linie cu media ultimelor 12

luni de 11.20 mEUR, cu 0.98 mEUR pe piata DEAL . TLV (-2.44%, 3.52

mEUR), SNP (-2.03%, 2.21 mEUR) si BRD (-2.60%, 0.92 mEUR) au fost

cele mai tranzactionate. Astazi ne asteptam ca actiunile sa continue

corectia, in linie cu evolutia de pe pietele externe.

Companii

Romgaz <SNG>
Convocare AGA in 26 aprilie (data ref. 16 aprilie) pentru aprobarea
unui DPS brut de 4.99 RON (DIVY 13.6%, rata de distribuire
102.9%, ex-date: 5 iulie, data platii: 27 iulie) /pozitiv
Producatorul local de gaze naturale propune distribuirea de dividende
in suma de 1.9 mdRON, din care 1.7 mdRON din profitul net al anului
2017 si 250.5 mRON din rezultatul reportat. Propunerile de pe ordinea
de zi includ, de asemenea, aprobarea situatiilor financiare anuale,
raportul CA, raportul auditorului si prezentarea raportului anual al
Comitetului de Nominalizare si Remunerare.
Comentariu: Vedem stirea sa aiba un impact pozitiv asupra pretului
actiunilor, data fiind rata de distribuire a profitului mai amre decat cea
asteptata de piata (102.9% fata de 90%).

Irina Railean, irina.railean@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro

Nuclearelectrica <SNN>
Convocare AGA in 25 aprilie (data ref. 13 aprilie) pentru aprobarea
unui DPS brut de 0.9 RON (DIVY 10.9%, rata de distribuire de 90%,
ex-date: 7 iunie, data platii: 28 iunie) /neutru
Alte elemente relevante de pe ordinea de zi includ aprobarea situatiilor
financiare anuale, raportul anual al CA si prelungirea mandatelor
membrilor CA.

Irina Railean, irina.railean@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro

SIF Oltenia <SIF5>
Convocare AGOA si AGEA in 25 aprilie (data ref. 12 aprilie) pentru
aprobarea unui DPS brut de 0.07 RON (DIVY 3%, rata de distribuire
de 55%, ex-date: 2 octombrie, data platii: 24 octombrie) /neutru
AGEA include pe ordinea de zi aprobarea unui program de
rascumparare a propriilor actiuni in baza hotararii AGOA din 6
septembrie 2017, cu urmatoarele caracteristici: rascumpararea a maxim
32.7 mil. actiuni (5.6% din capitalul social), intervalul de pret stabilit
intre 1.5 RON - 2.5 RON, durata programului de maxim 12 luni, suma
totala alocata de 49.1 mRON. Alte aspecte de pe ordinea de zi AGA
includ numirea auditorului extern, Strategia si BVC pentru 2018,
aprobarea situatiilor financiare anuale 2017.

Roland Nagy, roland.nagy@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro

Romgaz <SNG>
Finalizarea unei investitii de 8.9 mRON la Depomures /neutru
Ministerul Energiei a anuntat finalizarea unei investitii de 8.9 mRON
(proiect de interes comun) la Depomures (detinuta de Engie si Romgaz)
ce consta intr-o conducta de 3 km (presiune de 100 bar), care va inlocui
o conducta veche si va permite atat injectia, cat si extractia de gaze
naturale din depozitul cu o capacitate de inmagazinare de 300 mil.m3.

Irina Railean, irina.railean@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro
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C alendar Referinta Sursa Ora Data

3Y, emisiune 500 mRON (bmk) MF Mon, 26 Mar

Ocuparea si somajul 4Q17 INSSE 09:00 Wed, 28 Mar

Tendint e economice Mar18-Mai18 INSSE 09:00 Wed, 28 Mar

COTE - Int alnie analist i si invest it or i 4Q17 BVB Thu, 29 Mar

Rat ele de dobanda la banci FEB BNR 10:00 Thu, 29 Mar

Locuri de munca vacant e 2017 INSSE 09:00 Fri, 30 Mar

Aut or izat iile de const ruct ii FEB INSSE 09:00 Fri, 30 Mar

Balant a de plat i 4Q17 BNR 10:00 Mon, 02 Apr

∆ z i/ z i ∆ an/ an Inchid ere

B ET -1.67% 9.09% 8,643.85

B ET - F I -1.00% 28.29% 41,246.48

B ET - X T -1.64% 12.85% 807.73

B ET - B K -1.76% 17.28% 1,755.26

-1.65% 15.49% 21.42

21.65% -12.06% 11.05

0.98

0.00

11.20

∆ z i/ z i ∆ z i / z i

D IGI 0.00% -3.12%

C M P 0.00% -2.65%

F P -0.32% -2.60%

T EL -0.61% -2.44%

SIF 2 -0.63% -2.30%

Y T D Inchid ere

0.13% 4.6659

0bps 2.05

U lt imele d at e Perio ad a

6.90% 4Q17

4.72% Feb-18

4.60% Jan-18

Sursa: BVB, EquityRT, STOXX

B ET  (EUR ) vs. EUR O ST OXX 600 (rebazat  @ 16/ 03/ 17)

Sursa: BVB, BNR, INSSE, M F

St at ist ici t ranzact io nare

C ap it alizare b ursiera ( md EU R ) *

V o lum med iu z ilnic 12 m ( mEU R ) **

       d eal ( mEU R )

       o f ert e p ub lice ( mEU R )

V o lum z ilnic ( mEU R ) **

Sursa: EquityRT, BVB

* excl.  cap. brs. EBS 17.6mdEUR & cap. brs. NEP; **incl. piata DEAL & POF

R OB OR  3 m

Sursa: EquityRT, BVB

T GN

Piat a V alut ara & M o net ara

EU R / R ON

T LV

B R D

M

SIF 4

T o p ( +5)  -  B ET - X T T o p ( - 5)  -  B ET - X T

R at a so majului

Sursa: INSSE

PIB  ( an/ an)

IPC  ( an/ an)

Sursa: BNR
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Digi Communications <DIGI>
Reteaua de fibra optica a companiei a ajuns la 5 mil. de locuinte
din Romania in 2017 de la 4.7 mil in 2016 (+6.4% an/an) /neutru
In alta ordine de idei, Societatea a inregistrat o crestere de peste 3x a
numarului de clienti retail ai serviciului Digi Energy pe parcursul lui
2017, insa numarul clientilor mari a scazut semnificativ, la 24 de la 272
in 2016.

Gratiana Ordean, CFA, gratiana.ordean@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro

Banci: Presedintele Iohannis a promulgat legea care limiteaza
deductibilitatea pierderilor generate de vanzarile de credite
neperformante la 30% - presa /negativ

Gratiana Ordean, CFA, gratiana.ordean@btrl.ro / Rares Iclenzan, rares.iclenzan@btrl.ro

Macro & sector

Min.Fin. a respins toate licitatiile pentru emisiunea de titluri
scadente in iunie 2019 (volum planificat de 400 mRON) /negativ

Andrei Radulescu, PhD, andrei.radulescu@btrl.ro
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LIMITAREA RASPUNDERII

Acest raport a fost elaborat de catre BT Capital Partners (BTCP), o societate de servicii de investitii financiare, a carei activitate este reglementata si supravegheata de catre
Autoritatea de Supraveghere Financiara din Romania (ASF) si este furnizat, exclusiv, in scop informativ clientilor sau potentialilor clienti ai Grupului Financiar BT. Acest
raport nu se adreseaza nici unei persoane din vreo tara unde distribuirea unui astfel de raport este ilegala. BTCP nu va trata destinatarii acestui raport ca si clienti in
virtutea primirii acestui raport. Acest raport nu poate fi reprodus, redistribuit sau publicat, integral sau partial, fara permisiunea prealabila scrisa a BTCP, si nici BTCP, nici
oricare dintre afiliatii sai nu isi asuma nici o raspundere indiferent de actiunile tertelor parti in acest sens.

Acest raport furnizeaza numai informatii generale. Informatiile si opiniile exprimate in raport reflecta un punct de vedere la momentul indicat, pot fi modificate fara o
notificare prealabila iar BTCP nu are nici o obligatie de a actualize sau de a pastra actualizate aceste informatii si opinii. Rapoartele de analiza pot fi actualizate sau
modificate in momentul in care BTCP cosidera necesar. Data la care un raport este publicat sau modificat este identificata in continutul acestuia si/sau in canalele de
distributie utilizate. Informatiile, opiniile si datele statistice continute in acest raport au fost obtinute sau derivate din informatii publice si surse considerate a fi de buna-
credinta, fara a fi verificate independent fara vreo declaratie sau garantie, expresa sau implicita, de catre BTCP in ceea ce priveste acuratetea, completitudinea sau
corectitudinea lor, iar BTCP nu garanteaza actualitatea informatiilor.

BTCP poate, in masura permisa de lege, sa participe sau sa investeasca in tranzactii financiare cu emitentul (emitentii) valorilor mobiliare la care se face referire in
prezentul raport, sa efectueze servicii pentru sau sa solicite o colaborare cu acesti emitenti si/sau sa aiba o pozitie sau o participatie sau alt interes semnificativ, sau sa
efectueze tranzactii cu astfel de valori mobiliare sau optiuni sau alte investitii aferente. BTCP poate furniza sau oferi consultant sau servicii de investitii importante in
legatura cu investitia in cauza sau o investitie aferenta. BTCP mentine politici de administrare in scopul de a identifica si de a preveni conflictele de interese care pot sa
decurga din astfel de activitati. BTCP aplica masuri administrative si organizatorice pentru prevenirea si evitarea conflictelor de interese in ceea ce privesc recomandarile,
inclusiv modalitatile de protejare a informatiilor prin separarea activitatilor de analiza si cercetare, de alte activitati ale companiei, prezentarea in rapoarte a tuturor
informatiilor relevante despre potentialele conflicte de interese si mentinerea permanenta a obiectivitatii in rapoartele si recomandarile prezentate.

Acest raport si informatiile continute nu constituie si nu trebuie interpretata ca o oferta de vanzare, ca o solicitare de oferta de cumparare, de subscriere, consultanta de
investitii sau recomandari personale pentru investitii in oricare titluri de valoare discutate aici si nu ia in considerare obiectivele de investitii specifice, situatiile financiare
sau nevoile clientilor individuali. Utilizatorii ar trebui sa ia in considerare daca orice sfat sau recomandare din acest raport sunt potrivite pentru circumstantele lor
particulare si, daca este cazul, sa solicite sfaturi profesionale. Nimic din acest raport nu constituie consultanta in materie de investitii, juridice, contabile sau fiscale, iar
acest raport nu trebuie invocat pentru a obtine consultanta independenta in materie de investitii sau pentru a exercita o apreciere independenta a meritelor si a riscurilor
investitiilor.

Analiza continuta in acest raport se bazeaza pe numeroase ipoteze. Diferite ipoteze ar putea avea rezultate diferite. Acest raport poate include declaratii anticipative care,
prin natura lor, implica riscuri si incertitudini deoarece se refera la evenimente si depind de circumstante care pot sau nu sa se materializeze in viitor. Nu pot fi oferite
asigurari ca declaratiile anticipative vor fi realizate din acest raport. In plus, investitiile in intreprinderi, valori mobiliare sau alte instrumente financiare implica riscuri.
Pretul si valoarea investitiilor mentionate in aceasta cercetare si veniturile provenite din acestea pot fluctua. Performantele anterioare nu indica neaparat rezultatele
viitoare, castigurile viitoare nu sunt garantate si pot surveni pierderi de capital. BTCP, afiliatii sai, angajatii, agentii, reprezentantii si asociatii sai, nu reprezinta sau
implica nici un nivel de performanta, rezultate sau garantii in legatura cu continutul prezentului document, nici nu pretend ca utilizarea acestui raport va avea ca rezultat
castigul sau va impiedica orice pierdere pentru utilizator.

Acest raport poate include referinte la instrumente financiare in legatura cu care BTCP ar putea actiona ca furnizor de lichiditate sau coordonator al unei
oferte publice de instrumente financiare ale emitentului in Romania in ultimele 12 luni sau ca parte a unui contract cu emitentul privind furnizarea de servicii de investitii
financiare de catre BTCP sau in legatura cu producerea acestui document. De asemenea, BTCP ar putea avea o pozitie sau in orice moment pe aceste
instrumente. BTCP poate sa fi efectuat o tranzactie personala in oricare dintre investitiile mentionate aici sau in investitii asociate si/sau poate avea o pozitie sau o
participatie intr-un astfel de instrument.

Acest raport poate furniza adresele site-urilor web sau poate contine hyperlink-uri catre acestea. Cu exceptia situatiei in care raportul se refera la materialul de pe site-ul
BTCP, BTCP nu a revizuit nici un astfel de site si nu isi asuma responsabilitatea pentru continutul acestuia. Aceasta adresa sau hyperlink este furnizata exclusiv din motive
de confort si de informare, iar continutul oricarui astfel de site web nu face, in niciun fel, parte din acest raport. Accesul la acest site web ramane la riscul utilizatorului.

In nici un caz, BTCP sau afiliatii sai nu sunt responsabili fata de nici o parte pentru nici o dauna, inclusiv, fara vreo limitare, la orice pierderi sau daune directe, indirecte,
speciale, punitive, accidentale sau potentiale pierderi sau daune (inclusiv, dar fara a se limita la daunele produse de deteriorarea profitului afacerii, intreruperea activitatii
sau pierderea economiilor) sau orice alte daune aparute - sub orice forma - din disponibilitatea sau utilizarea acestui raport.

DECLARATII

BTCP, afiliatii sai sau autorii acestui raport pot face obiectul uneia dintre situatiile de mai jos, in ceea ce priveste valorile mobiliare la care se face referire in prezentul
raport.

1. BTCP a actionat in calitate de manager/co-manager/consilier in subscrierea sau plasarea valorilor mobiliare ale subiectului (subiectilor) din acest raport in ultimele
12 luni.

2. BTCP a oferit servicii de financiare pentru emitent si/sau a primit despagubiri sau promisiuni de despagubire pentru serviciile de
financiare de la subiectul (subiectele) din acest raport in ultimele 12 luni, excluzand cazurile mentionate la punctele 1 si 13.

3. BTCP detine o pozitie neta sau de peste 0.5% din totalul capitalului social al emitentului, calculata in conformitate cu articolul 3 din Regulament (UE)
236/2012 si cu capitolele 3 si 4 din Regulamentul Comisiei Europene (UE) nr. 918/2012;

4. BTCP este un sau furnizor de lichiditate in relatia cu valorile mobiliare ale subiectului (subiectilor) acestui raport.

5. BTCP detine cinci procente (5%) sau mai mult din capitalul social total al subiectului (subiectilor) din acest raport.

6. Subiectul (subiectii) din acest raport detin cinci procente (5%) sau mai mult din capitalul social al BTCP.

7. BTCP a trimis raportul de cercetare subiectului (subiectilor) acestui raport pentru verificarea factuala inainte de publicare.

8. BTCP a primit compensatii de la subiectul (subiectii) acestui raport pentru pregatirea acestui raport de cercetare.

9. Alte interese semnificative ale BTCP si / sau afiliatilor sai legate de emitent.

10. Analistul/(ii) care a/(au) pregatit acest raport detin titluri financiare la aceasta/aceste companie/(i).

11. Analistul/(ii) care a/(au) pregatit acest raport a/(au) primit si/sau a/(au) cumparat actiuni in cadrul acestei societati inainte de oferta publica a acestor titluri; pretul
si data achizitionarii actiunilor: n/a.

12. Analistul/(ii) care a/(au) pregatit acest raport, este/(sunt) membru/(i) al Consiliului de Administratie/Consiliului de Supraveghere sau Director Executiv al acestei
companii.

13. BTCP a actionat ca aranjor si/sau facilitator de credite si/sau consultant in emiterea de obligatiuni si/sau in furnizarea facilitatilor de credit in utlimele 12 luni.

CERTIFICAREA ANALISTILOR

Urmatorul/(ii) analist/(i) certifica prin prezenta ca opiniile exprimate in acesta raport reflecta cu acuratete opiniile referitoare la titlurile de valoare si emitenti si ca
nicio parte din compensatiile sale/(lor) nu a fost, este, sau va fi in mod direct sau indirect legata de recomandarile sau opiniile specifice cuprinse in raportul de
cercetare: Rares Iclenzan, Irina Railean, Gratiana Ordean, Roland Nagy, Andrei Radulescu.
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CONTACT BTCP TRADING TEAM

Rare Iclenzan / Analist Financiar  rares.iclenzan@btrl.ro
T: (+4) 0374 778 842

Irina R ilean / Analist Financiar Senior irina.railean@btrl.ro
T: (+4) 0374 778 842

Gra iana Ordean, CFA / Analist Financiar Senior gratiana.ordean@btrl.ro
T: (+4) 0371 525 062

Banca Transilvania Sediul Central
Str. G. Baritiu, Nr.  8
Cluj-Napoca, Romania

Banca Transilvania CRB
Soseaua Bucuresti-Ploiesti, Nr. 43, Sector 1
Bucuresti, Romania

Banca Transilvania Financial Group

Constantin Stirbu / Equity Sales Trader @ BTCP
constantin.stirbu@btcapitalpartners.ro
T: (+4) 0374 778 050
M: (+4) 0757 038 350

BT RESEARCH TEAM

EQUITY RESEARCH

Dan Rusu, CMT / Sef Departament Analiza dan.rusu@btrl.ro
T: (+4) 0371 525 065 
M: (+4) 0757 080 536

Gra iana Ordean, CFA / Analist Financiar Senior 
gratiana.ordean@btrl.ro
T: (+4) 0371 525 062

Irina R ilean / Analist Financiar Senior irina.railean@btrl.ro
T: (+4) 0374 778 842

Rare Iclenzan / Analist Financiar rares.iclenzan@btrl.ro
T: (+4) 0374 778 841 

Roland Nagy/ Analist Financiar roland.nagy@btrl.ro
T: (+4) 0374 694 815

MACRO RESEARCH

, PhD / Economist Senior andrei.radulescu@btrl.ro
T: (+4) 021 405 5938
M: (+4) 0757 035 080
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