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Analiza globala a pietelor

- Principalele evolutii din pietele de actiuni, macroeconomie $i sectoare -

Indice Pret de inchidere = Evolutie saptimanala
Nasdaq 100 25.552,39 V¥ 0,21%
Dow Jones Industrial 48.892,47 V 0,42%
S&P 500 6.939,03 A 0,34%

* Variatiile procentuale sunt calculate in raport cu pretul de inchidere din sdptimaéna precedentd Ia data de 23 ianuarie 2026.

inchideri mixte dupa noi maxime istorice pe fondul ingrijoririi legate de profituri

In ciuda maximelor record inregistrate in America, pietele au fost afectate de profiturile sub asteptari, in special
cele ale Microsoft $i SAP in Europa. Rezultatele Microsoft au fost primite fird entuziasm, provocand o scadere
brusca a pietei. Indicele S&P 500 a depasit pentru scurt timp pragul de 7.000 de puncte, dar a scazut de la noul
maxim intraday. Actiunile cu capitalizare mare au performat superior in raport cu cele cu capitalizare mica $i me-
die, care au consemnat pierderi $i au Incheiat saptimana in scadere. Serviciile de comunicatii $i energia au Inregis-
trat cele mai bune performante, iar sectorul sanatitii a scazut cel mai mult, in timp ce dezbaterea privind profitabi-
litatea investitiilor in inteligenta artificiale a provocat migcari bruste.

Fed mentine ratele dobanzilor pe fondul persistentei inflatiei

Mirfurile $i valutele au ramas volatile pe fondul persistentei inflatiei in SUA, iar metalele pretioase au fost supuse
unei lichidari bruste dupd un inceput de an exuberant. Dupa trei reduceri consecutive, Fed a mentinut rata fondu-
rilor federale la 3,50% - 3,75% cu 10 voturi pentru $i 2 impotriva, cei doi disidenti solicitand o reducere de 25 de
puncte de bazi. Potrivit declaratiei FED activitatea ,,s-a extins Intr-un ritm solid” si inflatia este ,,0arecum ridica-

~3)

ta”, in timp ce cresterea locurilor de munca a ramas scdzutd $i Somajul s-a stabilizat. Vineri, Donald Trump 1-a

nominalizat pe Kevin Warsh pentru a-i succeda lui Powell in mai, ceea ce a fost considerat un semn linistitor.

Rata fondurilor federale

Telecomunicatiile $i energia conduc

Performanta in cadrul S&P 500 a fost mixtd, serviciile de telecomunicatii (SPLRCL: A 4,15%) bifand cea mai pu-
ternicd creStere saptdmanald, urmate de energie (SPNY: A 3,88%) si utilititi (SPLRCU: A 1,66%). Pe de alti par-
te, sectorul sanatitii (SPXHC: ¥ 1,73%) a consemnat cea mai mare scddere, in timp ce bunurile de consum discre-
tionare (SPLRCD: ¥ 1,429%) si materialele (SPLRCM: V 1,21%) au inregistrat cele mai slabe performante.
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Grafic 1. Evolutie saptimanala: Microsoft Corporation
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https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/monetary20260128a1.pdf
https://www.investing.com/

- Actiuni europene, curs valutar $i petrol -

Indicatori de piata Pret de inchidere Evolutie siptamanala
DAX 24.538,81 v 1,45%
EUR/USD 1,1919 A 1,51%
WTI 65,21 A 6,78%

* Variatiile procentuale sunt calculate in raport cu pretul de inchidere din saptiména precedentd Ia data de 23 ianuarie 2026.

DAX subperformeaza fata de indicii regionali de referinta

DAX-ul a Inregistrat o scidere de ¥ 1,45% in aceastd siptimand, subperformand atat indicele STOXX Europe
600 (A 0,44%), cat si Euro STOXX 50 (A 0,029). Performanta sectoriald a fost mixtd, cu lideri in sectorul petro-
lului i gazelor (SXEP: A 3,60%0), utilitati (SX6P: A 3,38%0) si bianci (SX7P: A 2,74%). Cele mai slabe performante
au fost Inregistrate de sectoarele tehnologie (SX8P: V¥ 3,129%), media (SXMP: V248%) si bunuti personale
(SXQP: ¥ 1,31%).

EUR/USD incheie luna ianuarie in cresStere

Euro s-a situat la peste 1,19 dolari la sfarsitul lunii ianuarie, aproape de maximul ultimilor patru ani, cu o crestere
lunard de A 1,44%, sustinut de slibiciunea generald a dolarului, pe fondul reactiei pietelor la noile semnale politice
venite de la Washington, D.C. La mijlocul saptimanii, euro a depasit pentru scurt timp pragul de 1,20 dolari, un
nivel pe care oficialii BCE l-au semnalat ca fiind un potential punct de frictiune pentru traiectoria inflatiei $i com-
petitivitate, chiar dacd Trump a intensificat mesajele privind tarifele $i a mentinut presiunea asupra Fed.

Raliul petrolului continud, pe fondul reevaluarii riscurilor geopolitic

Petrolul a incheiat luna ianuarie in fortd, cu Brent la putin sub 70 USD pe baril, cel mai ridicat nivel din ultimele
sapte luni, in timp ce WTI s-a tranzactionat in jurul valorii de 65 USD pe baril, ambii indici de referintd bifand o
crestere de aproximativ A 13,57% fatd de 1 ianuarie. Aprecierea a fost determinata de inrdutitirea relatiilor dintre
SUA si Iran, pe fondul amenintirilor lui Donald Trump cu actiuni militare $i al desfasuririi de nave, ceea ce a
crescut riscurile in Stramtoarea Hormuz, prin care tranziteaza aproximativ 20 de milioane de barili pe zi.
OPEC+ se reuneste duminica $i se aSteaptd sa nu majoreze oferta pentru luna martie. De asemenea, SUA au
relaxat sanctiunile impotriva petrolului din Venezuela prin Licenta Generald 40, iar Carlyle a convenit asupra unei
tranzactii de 22 de miliarde de dolari cu Lukoil, in asteptarea aprobarii Trezoreriei SUA.

Grupul american Carlyle acceptd sa cumpere activele globale ale Lukoil dupa presiunea sanctiunilor
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https://www.reuters.com/business/energy/russias-lukoil-agrees-sell-international-assets-carlyle-2026-01-29/
https://www.investing.com/

Analiza pietei din Romania

- Performanta principalilor indici bursieri din Romania -

Indice Pret de inchidere =~ Evolutie sdptimanala
BET-TR 63.673,51 A 0,16%
BET 27.190,51 A 0,16%
BET-NG 1.994,75 v 0,58%

* Variatiile procentuale sunt calculate in raport cu pretul de inchidere din sdptimana precedentd la data de 23 ianuarie 2026.

Indicii incheie luna cu rezultate mixte, dar dinamica de la inceputul anului ramane intacta

Principalii indici bursieri din Romania au incheiat siptamana cu rezultate mixte, dar imaginea de ansamblu rimane
constructiva: cei trei indici urmariti sunt incd in crestere cu peste A 11% de la inceputul anului, o ratd care plaseaza
Bursa de Valori Bucuresti printre primele trei cresteri procentuale de la inceputul anului in cadrul setului de indici
europeni $i internationali monitorizati.
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Grafic 3. Evolutie lunara: BET-XT
Sursa: www.investing.com
Constituenti indice - BET
TLV SNP H20 SNG BRD TGN DIGI SNN M EL
3244 1,070 138,0 11,32 28,50 76,10 130,00 72,20 13,18 31,80

v0,49% V¥397%  A376% V241% A071% V416% A015%  A618% A11,13% A3,92%
TEL FP ONE AQ ATB PE WINE SFG TRP TTS
84,90  0,6800 34,30 1,770 2,310 35,35 19,56 38,00 0,5000 5,850

A341% A015% V044% A10,63% V571%  A412%  A460% V4,76%  AGS84%  A4,65%"

*
Variatiile procentuale sunt calculate in raport cu pretul de inchidere din saptiména precedentd la data de 23 ianuarie 2026.
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Top crestere Si depreciere saptimanala:

e MedLife (M: A11,13%) a consemnat cea mai consistentd apreciere procentuald din cadrul indicelui BET, pe
volume net superiore fatid de media siptimanald a emitentului. De la inceputul anului cregterea procentuala a
cotatiei se apropie de pragul de 30% (A 28,21%), evaluarea bursiera a companiei fiind la maxime istorice. Din
punct de vedere fundamental, la data prezentului material, nu au existat informatii care s fie direct corelate cu
evolutia actiunii.

e Antibiotice (ATB: V¥ 5,71%) s-a aflat la polul opus, emitentul inregistrand cea mai semnificativd scidere din
cadrul BET, incheind fiecare zi de tranzactionare din aceeastd sdptimana in teritoriu negativ. De notat ca
investitorii reactioneaza in continuare la materialul publicat siptimana precedentd de emitent, in legdturd cu
indicatorii cheie de performanti pentru trimestrul patru 2025, care au evidentiat discrepante negative in
executia pentru anul 2025, comparativ cu estimarile initiale ale societatii.

Raport privind indicatorii cheie de performanta pentru Trim. IV 2025 (Official PDF)

Informatii de piatd relevante:

e Agquila Part Prod Com (AQ) a anuntat realizarea unei investitii de 5 milioane de euro intr-o solutie avan-
satd de automatizare a operatiunilor logistice, la depozitul din Dragomiresti, Ilfov. Un element-cheie al solutiei
il reprezinta integrarea sistemelor de viziune bazate pe Inteligentd Artificiald, care permit identificarea produse-
lor direct din imagini, fara a mai depinde de etichete sau scanari manuale, pe baza formei, culorii i caracteristi-
cilor vizuale, inclusiv atunci cand orientarea sau ambalajul prezinta diferente minore. Solutia a fost livrata intr-
un sistem unitar, scalabil $i orientat spre performanta pe termen lung,.

Investitie de peste 5 milioane EUR intr-o solutie bazata pe Al (Official PDF)

e S.N. Nuclearelectrica (SNN) a informat actionarii $i investitorii cd a aprobat solicitarea de completare a
ordinii de zi a Adundrii Generale Extraordinare a Actionarilor stabiliti pentru data de 12 februarie 2026, din
partea actionarului majoritar, Ministerul Energiei, in vederea aprobarii adoptarii Deciziei Finale de Investitie
(FID) in Proiectul Reactoarelor Modulare Mici (SMR) Nuscale de la Doicesti, in baza Studiului de Fezabilitate
a proiectului.

Completare Convocator AGAE 12(13).02.2026 (Official PDF)


https://www.antibiotice.ro/wp-content/uploads/2026/01/raport-indicatori-trim4.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/AQ_20260123163327_2-AQ-Anunt-investitii-automatizare-26-01-2026.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/SNN_20260126165918_Raport-curent--APROBARE-COMPLETARE-CONVOCATOR-12-02-2026---b.pdf

Teraplast (TRP) a notificat piata in legiturd cu lansarea unei noi identititi de brand, ca parte a unui proces
amplu de repozitionare strategicd, ce reflectd maturitatea Si dimensiunea actuald a portofoliului de produse $i,
implicit, a Grupului in calitate de cel mai mare procesator de polimeri din Europa de Sud-Est. Rebranding-ul
are loc Intr-un moment simbolic pentru companie: in 2026, Teraplast marcheaza 130 de ani de traditie industri-
ala romaneascd. Sub noul brand Teraplast vor functiona linia de business de granule PVC, linia de business
instalatii, din Romania, precum $i toate companiile din Grup care au portofoliu de produse pentru instalatii:
Polytech (Ungaria), Wolfgang Freiler (Austria) $i Palplast (Republica Moldova).

Teraplast aniverseaza 130 de ani de traditie printr-un rebranding strategic (Official PDF)

Fondul Proprietatea (FP) a informat actionarii ¢4, in data de 23 ianuatie 2026, a primit o cerere de adduga-
re a unor noi puncte pe ordinea de zi a Adunarilor Generale Extraordinara si Ordinari ale Actionarilor Fondul
Proprietatea convocate pentru data de 26/27 februarie 2026, din pattea unor actionari care detin impreund mai
mult de 5% din capitalul social al Fondului. Printre punctele propuse se regaseste numirea Deloitte Consul-
tanta SRL, pentru efectuarea evaludrii In legaturd cu vanzarea CN Aeroporturi Bucuresti S.A., unde Fondul
Proprietatea detine o participatie de 20% din capitalul social la data de 31 decembrie 2025, reprezentand
58,34% din activul net (NAYV).

Solicitare completare ordine de zi AGA din 26/27 februarie 2026 (Official PDF)

S.P.E.E.H. Hidroelectrica (H20) a transmis ci AGEA a aprobat, cu majoritatea voturilor detinute de
actionarii prezenti: (i) Infiintarea de citre SPEEH Hidroelectrica SA impreund cu EDF power solutions Inter-
national a unei societati mixte; if) Acordul Actionarilor (Shareholders Agreeement, SHA) care urmeaza a fi in-
cheiat de ciatre SPEEH Hidroelectrica SA cu EDF power solutions International, prin care se definesc termenii
si conditiile privind modul de functionare al unei companii (societiti mixte/asociere in patticipatie (Joint Ven-
ture Company - JVC) care va fi infiintata de catre parti in vederea dezvoltirii proiectului Centralei Hidroelectri-
ce cu Acumulare prin Pompaj (CHEAP) Tarnita — Investitia/ Oportunitatea Propusa si iii) Achizitia serviciilor
avocatiale de consultanta juridica avand in vedere obiectivul societatii de achizitionare la punerea in functiune
a centralet CHEAP Frasin-Pangirati, cu o putere instalata de 300 MW ce va fi dezvoltata $i construita de Hi-
dro Blue Energy SRL.

Hotarart AGEA 27 ianuarie 2026 (Official PDF)

Sphera Franchise Group (SFG) a informat piata despre deschiderea unui restaurant KFC situat in Centrul
comercial Centro Piave, Via Iseo 1, San Dona di Piave, Provincia Venetia, incepand cu data de 29.01.2026.
Unitatea este de tip food court, fiind al 19-lea restaurant KFC din Italia.

Deschiderea unui nou restaurant (Official PDF)


https://bvb.ro/infocont/infocont26/TRP_20260126111115_Teraplast-aniverseaz-130-de-ani-de-tradi-ie-printr-un-rebra.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/FP_20260126124756_Raport-curent---solicitare-de-completare-OZ-AGA-26-27-februa.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/H2O_20260127165511_RO-H2O-RC-Hotarare-AGEA-din-27-ian-2026-BVB.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/SFG_20260128192458_Raport-Curent-SFG-03-2026-RO.pdf

One United Properties (ONE) a informat actionarii §i investitorii ¢4 in conformitate cu angajamentul de a
furniza o actualizare pana la sfarsitul lunii ianuarie 2026 privind OPC, compania intentioneaza si implemente-
ze OPC dupi expirarea perioadei inchise de tranzactionare aplicabile in legatura cu publicarea rezultatelor fi-
nanciare preliminare pentru anul 2025. Conform calendarului actual, Compania estimeaza cd va lansa prima
transd a OPC in prima decada a lunii martie 2026. Pretul final, volumul si calendarul detaliat al OPC vor fi co-
municate pietei dupa aprobarea de catre Autoritatea de Supraveghere Financiara.

Actualizare privind Oferta Publica de Cumpirare (Official PDF)

Purcari Wineries (WINE) a notificat piata cd a depus o ofertd formald indicativa privind potentiala achizitie
2 100% din SERVE Ceptura SRL, producator de vin din Romania, situat in Comuna Ceptura, DOC Dealu
Mare, Romania. SERVE Ceptura SRL gestioneaza aproximativ 60 de hectare de vii $i produce circa 0,5 milioa-
ne de sticle anual, fiind sustinutd de facilitati de vinificatie cu ciclu complet, cu o capacitate de stocare de apro-
ximativ 1 milion de litri. Tranzactia este structuratd ca achizitie de parti sociale (share deal) si ar include activele
societatii, respectiv vii, terenuri suplimentare disponibile pentru plantare, facilitati $i echipamente de productie,
stocuri de vin $i branduri. Semnarea ofertei indicative nu constituie un angajament de finalizare a tranzactiei.
Finalizarea ramane conditionata de negocierea $i semnarea documentelor finale ale tranzactiei (inclusiv con-
tractul de vanzare cumparare — SPA), precum $i de obtinerea tuturor aprobarilor corporative $i de reglementa-
re necesare, inclusiv autorizarea investitiilor striine directe (FDI). In consecinti, nu existi garantii cd tranzactia
va fi finalizata.

Depunerea ofertei indicative privind potentiala achizitie a SERVE Ceptura SRL (Official PDF)


https://bvb.ro/infocont/infocont26/ONE_20260130091027_RO-ONE-Current-report-no-03-2026.pdf
https://bvb.ro/infocont/infocont26/WINE_20260129175305_Purcari-Wineries-Comunicat-de-Presa-Oferta-Indicativa-SERVE.pdf

Disclaimer

Acest raport a fost intocmit de Marius Turcas (e-mail: analiza@jifbfinwest.ro).

Autoritatea de reglementare a activitatii SSIF IFB FINWEST SA (decizia initiala numarul 2735/08.08.2003) este Autoritatea de Suprave-
ghere Financiara - date de contact: Splaiul Independentei nr. 15, sector 5, cod postal 050092, Bucuresti, telefon: 021.6596366,
www.asfromania.ro, office@asfromania.ro.

Acest document a fost intocmit exclusiv pentru informarea destinatarilor sai. Acest material are doar un scop informativ si nu reprezinta
o recomandare de a achizitiona, detine sau vinde produsul financiar descris aici. Toate informatiile continute in acest document au fost
compilate din surse considerate a fi de incredere in momentul in care au fost obtinute. Cu toate acestea, datele, informatiile si/sau comen-
tariile prezentate aici sunt pur orientative si pot fi incomplete. Tranzactionarea unor astfel de produse financiare poate implica un grad
ridicat de risc, incluzand dar fara a se limita la riscul unor evolutii negative sau neprevazute ale pietei, fluctuatiile cursurilor de schimb
valutar, riscul de contrapartida, riscul de faliment al emitentului si riscul de lichiditate, fiecare dintre care ar putea avea un impact nega-
tiv asupra valorii, pretului sau veniturilor generate de produsul financiar descris in acest document. Performantele trecute nu reprezinta
o garantie pentru evolutiile viitoare.

Inainte de a face un angajament pentru a achizitiona acest produs financiar, beneficiarii acestui document ar trebui sa analizeze cu aten-
tie oportunitatea tranzactiei la circumstantele lor specifice si sa revizuiasca in mod independent (impreuna cu consilierii lor profesionali
daca e cazul) riscurile financiare specifice, precum si cele de natura juridica si fiscala ale unei astfel de investitii. IFB FINWEST SA a
emis acest raport doar in scop informativ. Acest raport nu a fost conceput i nu trebuie interpretat ca o oferta sau o solicitare a unei ofer-
te pentru a cumpara sau vinde valorile mobiliare mentionate in prezentul document sau orice alte instrumente financiare conexe.

Acest raport nu intentioneazd sa fie cuprinzator sau sa contind toate informatiile de care poate avea nevoie un potential investitor pentru
a lua o decizie de investitie. Beneficiarul acestui raport va face propriile sale evaluari si va lua propriile decizii independente cu privire
la orice titluri sau instrumente financiare la care se face referire. Orice investitie analizata in acest raport poate fi improprie pentru un
investitor in functie de obiectivele specifice de investitie si de pozitia financiard a acestuia. Materialele din acest raport sunt informatii
generale pentru destinatari care inteleg si isi asuma riscurile investitiilor in instrumente financiare.

Acest raport nu ia in considerare dacd o investitie sau un curs de actiune i riscurile asociate sunt adecvate destinatarului. Prin urmare,
rezultatele analizei continute in acest raport nu trebuie sd fie invocate ca sfaturi de investitii bazate pe circumstantele personale ale bene-
ficiarului. Investitorii vor trebui sa-si faca propria evaluare, independentd, a informatiilor continute in acest document, sd ia in conside-
rare propriul obiectiv de investitii, situatia financiara si nevoile speciale si sa caute sfaturi proprii financiare, de afaceri, juridice, fiscale
si de alta naturd in ceea ce priveste oportunitatea investitiilor in titluri sau strategii de investitii discutate sau sugerate in acest raport.
Toate informatiile continute in acest raport se bazeazd pe informatii publice si au fost obtinute din surse pe care IFB FINWEST SA le-a
considerat corecte la momentul emiterii acestui raport. Totusi, astfel de surse nu au fost verificate in mod independent de catre IFB FIN-
WEST SA si acest raport nu intentioneazd sa contind toate informatiile pe care un investitor potential le-ar putea solicita. IFB FINWEST
SA nu are nici o obligatie de a actualiza sau de a pastra informatiile si rezultatele analizei exprimate aici sau de a oferi destinatarului
acestui raport acces la orice alte informatii suplimentare. In consecintd, IFB FINWEST SA nu garanteaza, reprezintd sau adevereste, in
mod expres sau implicit, in ceea ce priveste adecvarea, exactitatea, corectitudinea informatiilor continute in acest raport. IFB FINWEST
SA nu accepta nici o raspundere pentru pierderi directe, indirecte, pierderi de profit si/sau daune care ar putea rezulta din folosirea aces-
tui raport. Orice astfel de responsabilitate sau rdspundere este in mod expres exclusd. Desi s-au depus toate eforturile pentru a se asigura
ca declaratiile de fapt realizate in acest raport sunt corecte, toate estimdrile, proiectiile, prognozele, si alte judecati subiective continute
in acest raport se bazeazd pe presupuneri considerate rezonabile si nu trebuie sd fie interpretat ca o reprezentare ca sugestiile la care se
face referire vor avea loc.

Acest raport poate contine declaratii prospective, care sunt adesea, dar nu intotdeauna identificate prin utilizarea unor cuvinte precum,
,estimeazd”, , intentioneaza” si ,,asteapta” si declaratii ca un eveniment sau rezultat ,,poate”, ,,va” sau ,,s-ar putea”’ sda apard sau sd fie
realizate si alte astfel de expresii similare. Aceste declaratii prospective se bazeaza pe presupuneri facute si informatii disponibile in pre-
zent pentru IFB FINWEST SA si sunt supuse riscurilor, incertitudinilor si altor factori cunoscuti si necunoscuti care pot impacta rezulta-
tele, performanta sau realizarile reale sa fie semnificativ diferite de orice rezultat viitor, performanta sau realizare, exprimata sau impli-
cata de astfel de declaratii prospective. Ar trebui sa se acorde precautie cu privire la aceste declaratii, iar destinatarii acestui raport nu
trebuie sd depinda de o dependenta excesiva de declaratii prospective. IFB FINWEST SA declina in mod expres orice obligatie de actua-
lizare sau revizuire a oricaror declaratii prospective, ca urmare a unor noi informatii, evenimente viitoare sau circumstante dupa data
acestei publicatii, pentru a reflecta aparitia unor evenimente neanticipate.

Informatiile prezentate nu pot fi reproduse, transmise sau distribuite (in parte sau in intregime) de nicio alta persoana. I[IFB FINWEST SA
si reprezentantii acestuia, angajatii sau alte persoane implicate, inclusiv clientii societatii, au dreptul de a tranzactiona in nume propriu
instrumentele investitionale prezentate in acest raport sau instrumente investitionale in legatura cu acest raport, si/sau pot avea detineri
de astfel de instrumente financiare. IFB FINWEST SA poate actiona ca intermediar sau ca parte a unui sindicat de intermediere al unei
oferte publice de valori mobiliare mentionate in raport sau legate de cele prezentate in raport.

Istoricul rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate se gasesc pe site-ul www.ifbfinwest.ro. Rapoartele sunt realizate de catre
analistii identificati in cadrul acestora. Raportul dintre structura recomandarilor pentru investitii precum si lista cu potentialele conflicte
de interese referitoare la aceasta activitate pot fi consultate pe site-ul www.ifbfinwest.ro.

Analistii repsonsabili de producerea acestui raport certifica prin prezenta ca opiniile expirmate aici reflecta in mod exact si exclusiv opi-
niile personale despre oricare si toti emitentii sau titlurile analizate in acest raport.

Analistul/analistii care au pregatit acest raport si persoanele in legatura cu acesta/acestia, prin prezenta certifica ca:

e nu au nici un interes financiar in actiunile, sau alte produse de pe piata de capital, care ar include compania/companiile

mentionate in prezentul raport,

® nuincaseaza compensatii legate de continutul acestui raport.

IFB FINWEST SA aplica masuri de ordin administrativ si organizatoric pentru prevenirea i evitarea conflictelor de interese in ceea ce
priveste recomandarile, inclusiv modalitafi de protectie a informatiilor, prin separarea activitatilor de analiza de alte activitati ale com-
paniei, prezentarea tuturor informatiilor relevante despre potentiale conflicte de interese in cadrul rapoartelor, pastrarea unei obiectivi-
tati permanente in rapoartele §i recomandarile prezentate.
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