
BET vs. indici 

Statistici Piata Valoare zi/zi YTD

Capitalizare bursiera  mdEUR 47.5 0.38% 3.06%

Lichiditate zilnica  mEUR 10.9 96.30% 27.05%

Indici Valoare zi/zi YTD

BET top 20 RO 17,435.7 0.15% 4.28%

BET-XT top 30 RO 1,493.5 0.21% 3.36%

BET-TR Romania 38,448.6 0.15% 4.28%

WIG20 Polonia 2,810.9 0.2% 28.2%

S&P 500 SUA 5,560.8 0.6% -5.5%

DAX Germania 22,425.8 0.7% 12.6%

SSEC China 3,286.7 -0.1% -1.9%

TOP 5 (+) BET-XT zi/zi zi/zi

TRANSI 4.66% -2.83%

LION 3.10% -1.82%

EL 1.53% -1.73%

H2O 1.25% -1.58%

AQ 0.85% -1.51%

Marfuri Valoare zi/zi an/an

Petrol WTI COMEX USD/bbl          60.4 -2.6% -27.0%

Aur COMEX USD/uncie    3,316.9 -0.6% 42.2%

Cupru COMEX USD/livra          4.81 -0.9% 2.9%

Valute Valoare zi/zi an/an

EUR/RON 4.9774 0.00% 0.0%

Piata Monetara Valoare an/an

Dobanda referinta 1.25% -125pb

ROBOR 3M 5.90% -15pb

Titluri de stat 10Y 7.52% 74pb

Indicatori Macro Nivel Referinta

PIB (an/an) 0.5% 4Q '24

IPC (an/an) 4.9% martie '25

Rata somajului 5.60% februarie '25
Surs a : INSSE, EUROSTAT, BNR, BVB, MF, ZF, pro fit.ro , AGERP RES, EquityRT  
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Calendar Referinta Sursa Ora Data

Autorizatiile de constructii MAR INS 09:00  30 apr.

BRD - teleconferinta rezultate 1Q '25 BVB 12:00  30 apr.

SNP - teleconferinta rezultate 1Q '25 BVB 15:00  30 apr.

TTS - AGA anuala BVB  30 apr.

Rezervele internationale APR BNR 10:00  02 mai

Somajul BIM MAR INS 09:00  05 mai

IPPI MAR INS 09:00  06 mai

CA in comertul cu amanuntul MAR INS 09:00  08 mai
Surs a : BVB, BNR, INS, MF

VA RUGAM SA CONSULTATI SECTIUNEA DE LIMITARE A RASPUNDERII DE LA FINELE RAPORTULUI

Sumar piata

Indicele BET a crescut in sedinta de ieri (BET +0.15%, BET-FI 
+1.13%). Volumele zilnice au fost de 10.89 mEUR, sub media 
ultimelor 12 luni de 12.15 mEUR, cu zero tranzactii pe piata DEAL. 
TLV (+0.14%, 5.49 mEUR), SNP (+0.82%, 1.76 mEUR) si SNG 
(stabil, 1.31 mEUR) au fost cele mai tranzactionate.Piata bursiera va 
fi inchisa maine (Ziua Muncii). 

Tranzactionarea va fi reluata vineri, 02 mai.

Stiri companii

OMV Petrom <SNP>
Rezultatele pentru 1Q '25 reflecta o performanta mixta in 
segmentele de afaceri ale Companiei. Rezultatul operational 
excluzand elementele speciale (EES) CCA a scazut cu 29% 
an/an la 1.26 mdRON, in principal din cauza preturilor mai 
mici la petrol si marjelor de rafinare, in ciuda preturilor mai 
mari la gaze si a performantei operationale solide
Venitul net atribuibil actionarilor EES CCA a scazut cu 30% an/an la 
1.07 mdRON. Segmentul de Explorare si Productie a inregistrat o 
crestere de 14% an/an a rezultatului operational EES la 827 mRON, 
sustinut de preturile mai mari la gaze, dar tras in jos de preturile 
mai mici la petrol si volumele de vanzari. Segmentul de Rafinare si 
Marketing a scazut cu 18% an/an din perspectiva rezultatului 
operational EES CCA la 395 mRON din cauza marjelor de rafinare 
mai mici. Segmentul de Gaze si Energie a raportat o pierdere 
operationala EES de 86 mRON, in principal pe fondul schimbarilor 
de reglementare.

BRD Societe Generale <BRD>
Profit net atribuibil in crestere cu 8.1% an/an in 1Q ‘25
Venitul din dobanzi a insumat 1.19 mdRON (+2.2% an/an, -1.8% 
trim/trim), in timp ce cheltuiala cu dobanzile a fost de 430 mRON (-
3.8% an/an, -4.8% trim/trim). Astfel, venitul net din dobanzi a 
crescut cu 5.9% an/an la 759 mRON, in stagnare trim/trim. Venitul 
net din comisioane a inregistrat o crestere de 29% an/an la 240 
mRON, iar alte venituri nete au insumat 81.3 mRON (-1.2% an/an). 
Prin urmare, venitul bancar net a urcat cu 9.7% an/an si cu 3.1% 
trim/trim la 1.08 mdRON.Cheltuielile operationale s-au majorat cu 
8.3% an/an la 573 mRON, in special pe fondul cresterii cheltuielilor 
cu personalul si a altor cheltuieli. Costul net al riscului a fost o 
cheltuiala de 79 mRON, in crestere cu 46% an/an.Astfel, profitul 
inainte de impozitare a crescut cu 6.6% an/an la 427 mRON, in 
timp ce profitul atribuibil actionarilor Bancii a fost de 350 mRON, in 
crestere cu 8.1% an/an.
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Hidroelectrica <H2O>
Indicatori operationali-cheie 1Q ‘25
In primul trimestru al anului productia neta de energie electrica a scazut cu 38% an/an la 
2.66 TWh, din care productia de energie din surse hidro a fost de 2.59 TWh (-38% an/an), in 
timp ce parcul eolian a produs 72 GWh (-25% an/an). Cantitatea de energie electrica 
achizitionata a crescut cu 10% an/an la 196 GWh. Compania a vandut 2.84 TWh in 1Q '25, in 
scadere cu 36% an/an, din care segmentul de furnizare a reprezentat 56% (1.61 TWh, +22% 
an/an), in timp ce vanzarile pe segmentul angro au reprezentat 40% din cantitatea vanduta 
(1.13 TWh, -61% an/an).

Premier Energy <PE>
Consiliul de Administratie a propus un dividend de 15 mEUR din profitul net aferent FY 
'24, care reprezinta un DPS de 0.12 EUR sau 0.60 RON (DIVY: 3.2%)
Propunerea va fi supusa votului actionarilor in in AGA din 03 iunie.

Purcari Wineries <WINE>
Convoaca AGOA pe 23 mai (data ref.: 12 mai) pentru a aproba, printre altele, un 
dividend de 0.65 RON pe actiune (DIVY: 4.3%; ex-date: 01 septembrie; data platii: 08 
septembrie)
Alte puncte de pe ordinea de zi:
- situatiile financiare individuale si consolidate auditate pentru FY ‘24;
- realegerea Paulei Catalina Banu si Ralucai Ioana Man ca administratori neexecutivi;
- realegerea PwC ca auditor pentru FY '25 si autorizarea Consiliului de Administratie pentru 

stabilirea remuneratiei;
- raportul de remunerare pentru administratori executivi si neexecutivi pentru FY ‘24;
- un program pentru rascumpararea a pana la 200.5 mii actiuni pentru a indeplini 

obligatiile din cadrul Programului de Stimulare a Managementului;
- autorizarea Consiliului de Administratie pentru a majora capitalul social prin emiterea a 

pana la 2.57 mil. actiuni ordinare noi, oferind flexibilitate strategica.

Electrica <EL>
Consiliul de Administratie a aprobat Planul Capex 2025: investitii totale de 1.54 
mdRON
Conform planului, Capex-ul filialei de distributie va fi de 971 mRON, in timp ce pe segmentul 
de furnizare investitiile vor insuma 52.8 mRON. Compania-mama are investitii planificate in 
valoare de RON 30.2m, in timp ce 13.5 mRON sunt investitii asteptate pentru Electrica Serv. 
Restul de 477 mRON vor fi folositi pentru a dezvolta proiectele de productie a energiei din 
surse regenerabile, dintre care aproape jumatate (RON 236.3m) sunt aferente proiectului 
Crucea Power Park.

Electrica <EL>
Mihnea Andrei Craciun a fost numit membru provizoriu al Consiliului de Administratie 
incepand cu 01 mai pana la urmatoarea AGOA sau, cel tarziu, pana la 30 aprilie 2026.

MedLife <M>
Actionarii au aprobat situatiile financiare, raportul anual, si raportul de sustenabilitate 
pentru FY ‘24
Alte puncte aprobate:
- suma de 8.8 mRON ca limita a tuturor remuneratiilor suplimentare ce pot fi acordate 

membrilor CA si directorilor executivi;
- bugetul de venituri si cheltuieli pentru FY ‘25.

Hidroelectrica <H2O>
Actionarii au aprobat un dividend de 8.99 RON pe actiune (DIVY: 7.4%; ex-date: 03 
iunie; data platii: 25 iunie)
Alte puncte aprobate:
- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- raportul de remunerare pentru FY '24.
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Romgaz <SNG>
Actionarii au aprobat dividend brut de 0.1568 RON per actiune (DIVY: 2.6%; ex-date: 
03 iulie; data platii: 25 iulie)
Alte puncte aprobate:
- achizitionarea de servicii externe de consultanta, asistenta juridica si/sau reprezentare 

necesare, printre altele, pentru achizitia de active de la Azomures;
- infiintarea Romgaz Furnizare M SRL in Republica Moldova, avand ca activitate principala 

comercializarea gazelor naturale prin conducte si aprobarea statutului acesteia;
- participarea angajatilor la profit;
- stabilirea limitei maxime a sumei asigurate aferente politei de raspundere profesionala 

pentru membrii Consiliului de Administratie.

Transgaz <TGN>
Actionarii au aprobat un dividend de 1.08 RON pe actiune (DIVY: 3.7%; ex-date: 24 
iunie; data platii: 16 iulie)
Alte puncte aprobate:
- numirea a cinci membri in Consiliul de Administratie pentru un mandat de patru ani 

incepand cu 30 aprilie;
- raportul anual consolidat al administratorilor pentru FY ‘24;
- situatiile financiare individuale si consolidate pentru FY ‘24.

Electrica <EL>
Actionarii au aprobat un dividend de 0.1767 RON pe actiune (DIVY: 1.35%, x-date: 03 
iunie; data platii: 27 iunie)
Alte puncte aprobate:
- situatiile financiare aferente FY ‘24;
- bugetul de venituri si cheltuieli pentru FY ‘25.

One United Properties <ONE>
Actionarii au aprobat cel de al doilea dividend pentru FY '24, de 0.36 RON pe actiune 
(DIVY: 2%; ex-date: 20 mai; data platii: 29 mai)
Alte puncte aprobate:
- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- bugetul pentru FY ‘25;
- realegerea membrilor consiliului de administratie pentru un mandat de un an;
- reducerea capitalului social cu 831 miiRON la 1,105 mRON prin anularea a 83,102 actiuni 

rascumparate.
De asemenea, Compania a anuntat ca, in conformitate cu politica privind dividendele si in 
concordanta cu practicile din anii anteriori, intentioneaza sa distribuie in a doua jumatate a 
anului un dividend interimar din profitul pe 1H '25, al carui valoare este de asteptat sa fie 
similara cu cea a dividendului aprobat in AGA de ieri. Propunerea va fi supusa aprobarii 
actionarilor in AGA din 09 octombrie 2025.

Aquila <AQ>
Actionarii au aprobat, printre altele, un dividend brut per actiune de 0.0499 RON 
(DIVY: 3.53%; ex-date: 20 mai; data platii: 06 iunie)
Alte puncte aprobate:
- propunerea incheierii de contracte de finantare tip leasing, cu un plafon total cumulat de 

18.8 mEUR pentru FY ‘25;
- contractarea unor finantari de la Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare 

(BERD) pentru a finanta Capex (inclusiv 10 mEUR pentru achzitii);
- prelungirea cu un an a facilitatilor de credit existente;
- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- bugetul pentru FY ‘25;
- prelungirea mandatului dlui. Romica Buleandra in calitate de membru al Comitetului de 

Audit pana la data de 30 aprilie 2026;
- realegerea EY in functia de auditor financiar pe o perioada de un an;
- remuneratia membrilor Consiliului de Administratie.
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Sphera Franchise Group <SFG>
Actionarii au aprobat un dividend brut pe actiune de 1.09 RON (DIVY: 2.56%; ex-date: 
15 mai; data platii: 06 iunie)
Alte puncte aprobate:
- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- bugetul pentru FY ‘25;
- politica de remunerare revizuita;
- un program de rascumpare pentru maximum 42.2 mii actiuni proprii (0.11% din actiunile 

emise);
- reducerea capitalului social cu 1.88 mRON la 580.1 mRON prin anularea a 125.9 mii 

actiuni rascumparate.

AROBS Transilvania Software <AROBS>
Actionarii au aprobat situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24
Alte puncte aprobate:
- majorarea cu 6 milioane a numarului maxim de actiuni al SOP aprobat in AGA din 29 

aprilie 2024;
- termenii si conditiile pentru alocarea de optiuni pe actiuni dlui. Voicu Oprean, presedinte 

CA si director general (300 mii optiuni), dlui. Aurelian Calin Deaconu, membru executiv al 
CA (200 mii optiuni) si dnei. Mihaela Stela Cleja, membru neexecutiv al CA (150 mii 
optiuni); 60% dintre optiuni vor putea fi exercitate la un an de la data acordarii, iar 40% 
vor putea fi exercitate la doi ani de la data acordarii, sub conditia indeplinirii anumitor 
criterii de performanta;

- alegerea lui Razvan Florin Olosu-Ittu in calitate de membru neexecutiv si independent al 
CA, inlocuindu-l pe Razvan Garbacea, care a decis sa demisioneze.

Transelectrica <TEL>
Actionarii au respins propunerea de dividend de 2.12 RON pe actiune
Alte puncte respinse:
- situatiile financiare pentru FY ‘24;
- politica de remunerare a conducerii;
- raportul consolidat de sustenabilitate.

Fondul Proprietatea <FP>
Actionarii au aprobat un dividend de 0.0409 RON per actiune (DIVY: 10.6%; ex-date: 27 
mai; data platii: 19 iunie)
Alte puncte aprobate:
- reducerea rezervei legale cu 37 mRON, concomitent cu constituirea altor rezerve de 

aceeasi valoare, acestea urmand a fi utilizate pentru a acoperi rezervele negative ce vor 
aparea odata cu finalizarea anularii actiunilor proprii achizitionate prin programul de 
rascumparare din 2024;

- acoperirea rezervelor negative de 774 mRON rezultate din anularea actiunilor proprii 
rascumparate in 2023, cu suma de 689 mRON din diverse elemente ale rezultatului 
reportat si cu suma de 85 mRON din profitul net din FY ‘24;

- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- raportul de remunerare pentru FY ‘24;
- politica de remunerare aplicabila mandatului administratorului Fondului care a inceput la 

01 aprilie 2025.
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TeraPlast <TRP>
Actionarii au aprobat majorarea capitalului social la 300.15 mRON prin incorporarea 
sumei de 60.03 mRON din prima de emisiune si emiterea unui numar de 600.3 mil. 
actiuni (25% stock dividend; ex-date: 24 septembrie; data platii: 26 septembrie)
Alte puncte aprobate:
- modificarea si actualizarea actului constitutiv;
- mentinerea limitei maxime de indatorare pe care o poate contracta Compania in perioada 

29 aprilie 2025 - 29 aprilie 2026;
- programul de rascumpare a 2.87 mil. actiuni (0.12% din actiunile emise);
- situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24;
- bugetul pentru FY ‘25;
- politica de remunerare revizuita;
- numirea Deloitte ca auditor pentru raportul de sustenabilitate pentru FY ‘24.

Evergent Investments <EVER>
Actionarii au aprobat un dividend de 0.11 RON per actiune (DIVY: 7.6%; ex-date: 22 
mai; data platii: 13 iunie)
Alte puncte aprobate:
- un program de rascumparare vizand achizitia a maximum 39.7 mil. actiuni (4.46% din 

actiunile emise), dintre care 13 mil. actiuni vor fi distribuite administratorilor, directorilor 
si angajatilor eligibili ai Fondului printr-un SOP;

- bugetul de venituri si cheltuieli si programul de activitate pentru FY ‘25;
- situatiile financiare consolidate si individuale pentru FY '24.

Longshield Investment Group <LONG>
Actionarii au aprobat un program de rascumparare vizand achizitia a maximum 23 mil. 
actiuni (aprox. 3% din actiunile emise)
Alte puncte aprobate:
- situatiile financiare pentru FY ‘24;
- programul de administrare si bugetul de venituri si cheltuieli pentru FY ‘25;
- reducerea capitalului social cu 1.6 mRON la 74.5 mRON prin anularea a 16.36 mil. actiuni 

rascumparate;
- politica de remunerare a fondului;
- remuneratia consiliului reprezentantilor actionarilor pentru FY ‘25;
- raportul de remunerare pentru FY ‘24.

Infinity Capital Investments <INFINITY>
Actionarii au aprobat situatiile financiare si raportul anual pentru FY ‘24
Alte puncte aprobate:
- strategia investitionala si bugetul pentru FY ‘25;
- raportul privind remuneratia conducatorilor pentru FY ‘24;
- mutarea sediului social al Fondului din Craiova in Bucuresti;
- un program pentru rascumpararea a maximum 40 mil. actiuni care vor fi ulterior anulate;
- un program pentru rascumpararea a maximum 2 mil. actiuni, in vederea distribuirii 

acestora cu titlu gratuit administratorilor, directorilor si altor angajati;
- un SOP prin care vor fi acordate optiuni pentru un numar maxim de 2 mil. actiuni 

administratorilor, directorilor si altor angajati.

Transport Trade Services <TTS>
Desfasurare AGOA si AGEA astazi pentru aprobarea propunerii de distribuire a 
dividendelor in valoare de 27.9 mRON sau 0.155 RON pe actiune (DIVY: 3.8%; ex-date: 
23 mai; data platii: 16 iunie)
Alte puncte de pe ordinea de zi:
- aprobarea situatiilor financiare individuale si consolidate si a rapoartelor Consiliului de 

Administratie pentru FY ‘24;
- bugetul de venituri si cheltuieli pentru FY ‘25;
- raportul de remunerare pentru FY ‘24;
- bugetul de investitii pentru FY ‘25;
- actualizarea clasificarii CAEN conform rev. 3 la CAEN 5226 (anterior 522).
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Macroeconomie

Nu au fost identificate fluxuri de stiri macro importante astazi.
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Anexa – cifre cheie constituenti BET & SIFuri
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Simbol

Pret 

inchidere 

(RON) ∆ zi/zi ∆ an/an

Profit net 

LTM*

(mRON)

EPS

LTM

(RON)

P/E

LTM

(x)

Dividend brut 

pe actiune 

(RON)

Randament 

dividend Ex-date Data platii Status

AQ 1.426 +0.8% +18.8% 90.1 0.08 19.0 0.050 3.5% 20 mai 2025 06 iun. 2025 aprobat

ATB 2.06 -0.7% +5.9% 99.4 0.15 13.9 0.02 1.0% 25 sept. 2025 08 oct. 2025 aprobat

BRD 18.68 -0.5% -10.6% 1,524.4 2.19 8.5 1.06 5.7% 12 mai 2025 22 mai 2025 aprobat

DIGI 66.1 -0.6% +18.9% 2,685.3 26.85 2.5

EL 13.30 +1.5% -0.2% 363.5 1.06 12.6 0.18 1.3% 03 iun. 2025 27 iun. 2025 aprobat

FP 0.3850 -0.1% -25.5% 339.4 0.07 5.7 0.0409 10.6% 27 mai 2025 19 iun. 2025 aprobat

H2O 121.2 +1.3% -9.4% 4,121.0 9.16 13.2 8.99 7.4% 03 iun. 2025 25 iun. 2025 aprobat

M 6.24 -1.7% +50.4% 25.5 0.05 129.8

ONE 18.000 -1.1% -45.6% 381.4 4.05 4.4 0.360 2.0% 20 mai 2025 29 mai 2025 aprobat

PE 18.80 -1.1% 120.4 0.96 19.5 0.60 3.2% propus

SFG 42.60 -0.2% +27.2% 92.9 2.39 17.8 1.09 2.6% 15 mai 2025 06 iun. 2025 aprobat

SNG 5.97 0.0% +13.7% 3,219.4 0.84 7.1 0.16 2.6% 03 iul. 2025 25 iul. 2025 aprobat

SNN 40.55 -1.8% -16.9% 1,708.2 5.66 7.2 2.70 6.7% 02 iun. 2025 24 iun. 2025 aprobat

SNP 0.7420 +0.8% +6.1% 4,189.7 0.07 11.0 0.0444 6.0% 12 mai 2025 03 iun. 2025 aprobat

TEL 44.05 0.0% +49.3% 597.1 8.15 5.4

TGN 29.30 -1.5% +55.5% 404.1 2.15 13.7 1.08 3.7% 24 iun. 2025 16 iul. 2025 aprobat

TLV 28.20 +0.1% +12.4% 4,554.8 4.97 5.7 1.73 6.1% 13 iun. 2025 30 iun. 2025 aprobat

TRP 0.366 -0.3% -35.2% (19.6) (0.01)

TTS 4.05 -0.2% -54.5% 19.1 0.11 38.2 0.155 3.8% 23 mai 2025 16 iun. 2025 propus

WINE 15.20 -0.7% +5.6% 54.3 1.35 11.3 0.65 4.3% 01 sept. 2025 08 sept. 2025 propus

LION 2.66 +3.1% -7.3% 161.7 0.32 8.3

EVER 1.450 -0.3% +12.4% 126.5 0.13 10.9 0.110 7.6% 22 mai 2025 13 iun. 2025 aprobat

TRANSI 0.359 +4.7% +10.8% 105.8 0.05 7.3 0.015 4.2% 17 oct. 2025 28 oct. 2025 aprobat

LONG 1.770 0.0% +17.6% 86.8 0.11 15.9

INFINITY 2.430 +0.8% +29.6% 124.6 0.25 9.7

Sursa: EquityRT, BTCP Research

* LTM - ultimele patru trimestre;

** DIGI, PE - profitul net calculat la cursul de schimb valutar mediu. *** PE - dividendul calculat la cel mai recent curs de schimb valutar.



Limitarea raspunderii

Acest raport este publicat in Romania de catre BT Capital Partners, o societate de servicii de investitii financiare ale carei activitati sunt reglementate si supravegheate 
de Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF).

Prezentul raport emis de BT Capital Partners sale are un caracter pur informativ si nu este conceput/prevazut in scopul utilizarii ca instrument auxiliar in procesul de 
luare a deciziilor de investitii si nici in scopul utilizarii acestuia in orice etapa a prestarii unor servicii sau activitati de investitii. Orice persoana care intelege sa 
foloseasca prezentul raport in procesul de luare a deciziilor de investitii, precum si utilizarea acestuia in orice etapa a prestarii unor servicii sau activitati de investii, isi 
asuma in mod expres toate riscurile aferente, BT Capital Partners neavand nici o obligatie legala sau de orice alta natura fata de persoana in discutie ce ar deriva din 
publicarea acestui raport public. Cu alte cuvinte, prezentul raport publicat de BT Capital Partners nu trebuie interpretat ca: a) Oferta de vanzare/subscriere sau orice alt 
serviciu sau activitate de investitii cu privire la instrumente financiare mentionate in rapoarte; b) Instrument de reclama pentru instrumentele financiare mentionate in 
rapoarte. 

Informatiile care stau la baza prezentului raport au fost obtinute din surse publice, considerate, in limita datelor disponibile publice, relevante si de incredere cum ar fi: 
Institute de Statistica, Banci Centrale, Agentii Financiare & Organizatii Interne si Internationale, etc. Lista de mai sus nu este exhaustiva, BT Capital Partners avand 
dreptul sa modifice in orice moment si fara un preaviz prealabil sursele publice utilizate. Atragem insa atentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor 
informatii din surse publice nu poate fi verificata, atestata si/sau contestata de institutia noastra. 

Opiniile analitice exprimate in prezentul raport reflecta punctul de vedere al analistilor la momentul publicarii, rezultat prin rationament independent, cu metode 
analitice specifice. Opiniile exprimate in prezentul raport pot sa nu coincida cu pozitia tuturor societatilor din grupul Bancii Transilvania. Opiniile au fost exprimate cu 
buna-credinta, fara omisiuni intentionate si in conditii limitate de acces la informatii: a existat acces doar la datele si informatiile facute publice de catre organisme si 
organizatii nationale si internationale. Prezentul raport nu contine si/sau nu este fundamentat pe date care pot sa fie considerate informatii privilegiate in sensul legii 
aplicabile, BT Capital Partners respectand in totalitate cerintele legale privind gestiunea informatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piata, precum si a 
celor legate de conflictul de interese. 

Atragem atentia cu privire la faptul ca prezentul raport nu reprezinta servicii sau activitati de investitii in sensul pachetului legislativ european MIFID II/MIFIR, astfel 
incat subliniem ca persoanele care folosesc informatiile din prezentul raport nu beneficiaza de protectia oferita de cadrul de reglementare mentionat mai sus, fiind 
singurii raspunzatori pentru orice potential prejudiciu rezultat din utilizarea aceastei informatii.  Prezentul raport al BT Capital Partners ar putea fi nepotrivit pentru 
unii investitori (in functie de situatia financiara, orizontul si obiectivele investitionale). Subliniem ca prezentul raport nu reprezinta o recomandare individuala si/sau 
personalizata unei anumite persoane sau grup de persoane de orice natura. Acest raport nu a fost emis la solicitarea unei terte parti fata de BT Capital Partners si/sau in 
legatura cu realizarea uneia sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea instrumentelor financiare la care se face referire in prezentul raport fluctueaza 
in timp, iar performanta trecuta nu constituie sub nicio forma un indicator pentru performanta viitoare. Totodata, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori 
de risc, care nu sunt totalmente explicitati in prezentul raport. Altfel spus, BT Capital Partners sau orice colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere 
directa si/sau potentiala, rezultata din utilizarea elementelor publicate in acest raport. 

Prezentul raport poate fi modificat oricand fara o notificare prealabila, BT Capital Partners rezervandu-si dreptul de a intrerupe publicarea fara aviz prealabil. 

Remuneratia autorilor prezentului raport nu este in niciun fel influentata de opiniile exprimate in cadrul acestuia. 

BT Capital Partners, angajatii sau colaboratorii sai sau ai grupului din care face parte pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in acest raport. 

Reproducerea totala sau partiala a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei. 

Arhiva rapoartelor de analiza publice emise de BT Capital Partners poate fi consultata accesand http://btcapitalpartners.ro/analize/.
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