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Revenirea increderii continua la nivelul Uniunii Europene

Managerii din Uniunea Europeana continua sa fie optimisti, octombrie fiind cea de-a saptea luna
consecutiva de crestere pentru indicatorul increderii economice. In ultima luna acesta a ajuns la

nivelul de 86, cea mai ridicata valoare din septembrie 2008. S-au inregistrat evolutii pozitive in loan Burzo
nivelul increderii consumatorilor, a managerilor din industrie si a celor din constructii. Serviciile Analist investitii
sunt la un nivel stabil fata de luna precedenta, dar este ingrijorator ca managerii din comert sunt ioan.burzo@btrl.ro
pesimisti la inceputul sezonului de sarbatori care in general este o perioada de activitate

comerciala crescuta. Toate rapoartele de analiza publicate de BT Asset

Management pot fi accesate pe site-ul nostru

Evolutiile locale raman stabile

www.btam.ro
Managerii romani sunt mai putin optimisti decat cei europeni, indicele increderii economice fiind la
acelasi nivel ca si in luna precedenta. Singurul sector unde se observa evolutii pozitive este cel
industrial. Managerii din servicii si constructii sunt ceva mai pesimisti decat luna trecuta, fiind

observata o scadere semnificativa a increderii managerilor din comert. In ultima luna principalul Industrie Pozitiv Pozitiv
motiv pentru evolutia negativa din Romania a fost pesimismul consumatorilor, dar de aceasta data Servicii Stabil Negativ
asistam la o stabilizare. Consumatori Pozitiv Stabil
Comert Negativ Negativ
Indicele Increderii Economice Constructii Pozitiv Negativ
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Link-uri catre sectiuni:

Industrie
UE 86 82.6 81 75 711 67.9 64 60.4 Servicii
Romania 62.6 62.6 62.4 65 66.8 65.6 65.6 64.1 Consumatori
Retail
NOTA: Datele din urmatoarele pagini sunt rezultatul sondajelor de opinie ale Directiei Generale Constructii

pentru Afaceri Financiare si Economice ale Comisiei Europene. Informatiile sunt prezentate la
finalul fiecarei luni si sunt ajustate pentru sezonalitate si armonizate pentru a face posibila
comparatia dintre tarile Uniunii Europene. Aceasta pagina prezinta indicatorul global al increderii
in economie urmand ca in urmatoarele pagini sa urmarim in detaliu atitudinea in legatura cu
perspectivele economice pentru urmatoarea perioada a managerilor din industrie, servicii, comert
si constructii precum si cea a consumatorilor. In aceasta analiza vom examina asteptarile in
Romania si in Europa, nivelul european folosit pentru comparatie fiind cel al intregii Uniuni si nu
doar cel al Zonei Euro.

* 1IE = Indicele Increderii Economice se calculeaza ca medie ponderata a increderii din industrie (cu pondere de
40%), servicii (30%), retail (5%) si constructii (5%) precum si increderea consumatorilor (20%); nivelul de 100 este
o medie mobila a indicatorului in perioada 1999-2008.

Sursa: Comisia Europeana, Departament Analizda BT Asset Management
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Industrie

Increderea managerilor din industrie din Uniunea Europeana continua sa creasca, de data aceasta pentru
cea de-a opta luna consecutiva. Managerii europeni sunt mai optimisti atat in ceea ce priveste angajarile
cat si in ceea ce priveste preturile. Avand in vedere performantele bune ale industriei europene in
trimestrul doi, multi investitori considera ca industria va fi unul din motoarele revenirii si in urmatoarea
perioada.

Si in plan local managerii sunt ceva mai optimisti, continuand trendul de stabilizare inceput in aprilie.
Dupa o luna in care asteptarile referitoare la angajari scadeau, in octombrie acestea au fost in crestere.
Managerii romani din industrie anticipeaza o revenirea a industriei, dar la preturi mai mici ale produselor
decat pana acum. Avand in vedere ca datele sunt prezentate de Comisia Europeana intr-un format care
premite comparatia, trebuie sa adaugam ca, desi revenirea asteptarilor este mai lenta in Romania decat
in restul UE, soldul conjunctural de la noi este mai mare ceea ce arata ca in general managerii locali
sunt mai optimisti decat cei din UE.
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In ceea ce priveste serviciile, indicatorul de incredere al managerilor se mentine constant pentru a
treia luna consectutiva, dupa revenirea din iulie. Este incurajator ca managerii europeni sunt mai
optimisti in ceea ce priveste cerea din urmatoarele trei luni, dar situatia angajarilor ramane precara.
Ramane de vazut daca cresterea cererii anticipata pentru lunile urmatoare se va reflecta si intr-o
crestere a increderii.

In Romania incredera managerilor se mentine la nivelurile scazute intalnite la inceputul acestui an,
chiar daca in vara situatia parea sa se imbunatateasca. Cererea pentru servicii este la nivelul de -14
atins luna trecuta, in continuare sub niveul de -8 atins in luna mai. In ceea ce priveste intentiile de
angajare managerii sunt ceva mai optimisti decat in luna precedenta dar este vorba de o variatie mica.

UE -1
RO -15

45
30
15

-15
-30
-45

-11 -11 -19 -23 -26 -30 -31
-13 -15 -9 -11 -11 -10 -13
Incredere

Jan07 May07 Sep07 Jan08 May08 Sep08 Jan09 May09 Sep09

50
40
30
20
10

-10
-20

40
30
20
10

-10
-20
-30

EU RO

Cerere (in urmatoarele trei luni)

TN

Jan 07

May 07 Sep 07 Jan 08 May 08 Sep 08 Jan 09 May

Angajari (in urmatoarele trei luni)

Jan 07

May 07 Sep07 Jan08 May08 Sep08 Jan09 May09 Sep 09

EU RO



BT Asset Management
2 Noiembrie 2009

Disclaimer

Analiza Macroeconomica

Consumatori

Indicatorul care masoara increderea consumatorilor in evolutia economica continua sa aiba o evolutie
divergenta in Romania fata de restul Uniunii Europene. Daca in celelate domenii ale analizei putem vorbi
de convergenta, sau cel putin de trenduri similare, nivelul increderii consumatorilor romani este in
scadere chiar daca continua sa creasca in UE. Este vorba de cea mai mare discrepanta din aceasta
analiza, si una care continua sa creasca de la o luna la alta. O posibila explicatie ar putea fi faptul ca
datele din UE aratau o scadere gradata a increderii inca din primavara lui 2007, in timp ce la noi acest
indicator a avut o evolutie volatila, dar cu cresteri pana la finalul lui 2008. Aparitia crizei economice ca
subiect principal in media si in sfera politica in septembrie 2008 a determinat un trend descendent
puternic. In vara am asistat la o revenire, dar aceasta pare sa fi fost de scurta durata, iar somajul si
franarea brusca a activitatii din mai multe domenii au determinat o continuare a pesimismului.
Asteptarile referitoare la evolutia economica de peste un an releva un trend similar, dar este incurajator
sa notam ca romanii sunt ceva mai optimisti in ceea ce priveste piata de munca, unde nivelul
indicatorului este inca peste cel din UE.
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Asteptarile managerilor europeni din comert au scazut usor in octombrie dar per total evolutia din 2009
este una ascendenta, comertul fiind si printre primele domenii care au inregistrat o revenire a
asteptarilor inca de la inceputul acestui an. Scaderea increderii este intalnita si in asteptarile cu privire la
comenzi, precum si in asteptarile legate de angajari. Magnituditea ei este redusa, dar momentul este
unul ingrijorator avand in vedere ca ne apropiem de perioada de sarbatori, cand vanzarile din comert sunt
de obicei in crestere.
Indicatorul care masoara asteptarile managerilor din comert in Romania este in scadere acceelerata in
ultima luna, scaderi de magnitudine similara (10 puncte) fiind inregistrate doar in primavara acestui an, si
in noiembrie 2008. Este posibil ca managerii sa anticipeze un sezon mai slab in retail in acest an, asa cum
au facut-o si in 2008, motivat de incertitudinea politica precum si de evolutia cursului de schimb si a

somajului.
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Constructii

In Uniunea Europeana sectorul constructiilor a fost printre cele mai afectate de incetinirea economica,
fapt evidentiat prin scaderea accelerata a increderii in economie incepand din toamna lui 2007. De
asemenea, revenirea increderii din acest domeniu a fost mai lenta decat in altele. Trendul actulal este
unul ascendent, dar lent. In UE comenzile sunt constante iar preturile sunt in usoara crestere.

In ceea ce priveste Romania, nivelul increderii managerilor se situeaza in jurul nivelului de -41 incepand
din iunie, cu usoara volatilitate lunara. Managerii din sectorul local al constructiilor sunt pesimisti atat in
ceea ce priveste comenzile cat si in ceea ce priveste preturile.
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