
   
 
 
 
 
                                                                         

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Cercetare macroeconomică - Limitare de răspundere 

Important: Citiţi precizările de la sfârşitul acestui document pentru a lua cunoştinţă de posibilele conflicte de interese sau alte cazuri de 
divulgare a unor informaţii de interes. 

Emis de: Raiffeisen Bank Romania S.A. 

Raiffeisen Bank Romania S.A. (denumită în continuare “RBRO”), o instituţie de credit având sediul în clădirea Sky Tower, Calea 
Floreasca nr. 246C, sector 1, cod poştal 014476, Bucureşti, România, e-mail centrala@raiffeisen.ro, website: www.raiffeisen.ro, CUI 
361820, cod fiscal RO014460, cod BIC RZBRROBU, înregistrat la Registrul Comertului sub nr. J40/44/1991, înregistrată în registrul 
bancar sub nr. RB-PJR-40-009/1999, înregistrat la Autoritatea de Supraveghere Financiară din România sub nr. PJR01INCR/400009  
este autorizată şi supravegheată de Banca Naţională a României (ca instituţie de credit), (denumită în continuare „BNR”), strada Lipscani 
nr. 25, Sector 3, cod poştal 030031, Bucureşti, România website: www.bnro.ro şi de Autoritatea de Supraveghere Financiară (în 
calitate de intermediar pe pieţele de capital, prin Decizia nr. A75/30.01.2014, modificată prin Decizia nr. A239/27.03.2014 şi prin 
Decizia nr. 449/28.03.2019), (denumită in continuare ”ASF”), Splaiul Independenţei nr. 15, sector 5, Cod Postal 050092, Bucureşti, 
Romania, website: www.asfromania.ro. 

Acţiunile emise de RBRO nu sunt listate pe nicio bursă de valori. RBRO este emitent de obligaţiuni listate pe Bursa de Valori Bucureşti şi 
este tratat în calitate de emitent pe piaţa de capital din România. Pentru detalii suplimentare privind calitatea de emitent a RBRO, vă 
rugăm să accesaţi următoarea adresă: https://www.raiffeisen.ro/despre-noi/guvernanta-corporativa/ detinatori-de-obligatiuni.  

RBRO este parte a grupului Raiffeisen, grup financiar ce furnizează servicii financiare în Austria, precum şi în 15 ţări din Europa 
Centrală şi de Est. În plus, grupul înglobează numeroşi alţi furnizori de servicii financiare, de exemplu servicii de leasing, administrare 
a investiţiilor, dar şi servicii în legătură cu fuziunile şi achiziţiile. RBRO oferă o gamă largă de servicii şi produse in domeniul pieţelor 
financiare. Direcţia Cercetare Economică şi Sectorială din cadrul RBRO produce şi furnizează analize şi rapoarte privind principalele 
evoluţii macroeconomice din România.  

Compania mamă a RBRO este Raiffeisen Bank International AG (denumită în continuare "RBI") (companie listată la Bursa de Valori de 
la Viena; simbol RBI AV). RBI este o bancă de investiţii pentru clienţii de tip corporate, cu sediul central în Austria. RBI îşi desfăşoară 
activitatea în Europa Centrală şi de Est (CEE), unde a menţinut o reţea de bănci subsidiare, companii de leasing şi alţi furnizori de 
servicii financiare pe mai multe pieţe.  Este posibil ca, în ultimele 12 luni, RBI sau entităţile sale afiliate să fi încheiat tranzacţii cu 
produse sau servicii (care include, dar nu se limitează la serviciile de investiţii financiare) sau cu entitatea/ entităţile menţionate in 
prezentul raport, totuşi niciun angajat al RBI sau al entităţilor afiliate nu are capacitatea să influenţeze substanţa/ fondul raportului de 
cercetare macroeconomică  întocmit de către analiştii din cadrul RBRO.  

Acest document este realizat exclusiv în scop de informare şi nu poate fi reprodus sau distribuit către alte persoane fără permisiunea 
RBRO.  Acest document este guvernat de legislaţia română în vigoare şi nu reprezintă o solicitare a unei oferte şi nici nu este un prospect 
în sensul Legii nr. 126/2018 privind pieţele de instrumente financiare sau unei alte legi străine comparabile. Dacă nu se prevede altfel 
în mod expres, referirea în prezentul document la legislaţie se referă la acte care sunt în vigoare în România. 

Orice decizie de investiţie cu privire la instrumente financiare sau produse sau investiţii financiare poate fi făcută numai pe baza: (i) 
unui prospect aprobat sau publicat sau (ii) documentaţiei complete care va fi sau a fost publicată în legătură cu instrumentele financiare 
sau produsele sau investiţiile financiare respective şi nu trebuie făcută pe baza prezentului document. Acest document nu constituie o 
recomandare personala de a cumpăra sau vinde instrumente financiare, sau consultanţa în sensul Legii nr. 126/2018 privind pieţele 
de instrumente financiare, sau consiliere de orice fel.  

Acest document şi părţi ale sale nu formează baza pentru vreun contract sau obligaţie de orice natură. Acest document nu ţine loc de 
consultanţă necesară pentru cumpărarea sau vânzarea de acţiuni/instrumente financiare sau alte produse sau investiţii financiare. În 
privinţa vânzării sau cumpărării de instrumente financiare sau produse sau investiţii financiare, un consultant/ agent de servicii de 
investiţii financiare autorizat poate să vă ofere servicii de consultanţă personalizată pentru achiziţionarea de produse de investiţii şi 
instrumente financiare. 

Acest document se bazează în mod fundamental pe informaţia disponibilă în mod general şi nu se bazează pe informaţii confidenţiale 
pe care autorul care a produs acest document le-a obtinut exclusiv pe baza relaţiilor sale cu o terţă persoană. Informaţiile conţinute aici 



   
 
 
 
 
                                                                         

 
 
 
 
 
 
 
 
 

au fost obţinute din surse publice considerate a fi de încredere de RBRO. În orice caz, RBRO nu face nicio declaraţie sau nu acordă 
nicio garanţie cu privire la acurateţea sau caracterul complet al acestora. În toate situaţiile în care RBRO consideră că o sursa nu este 
de încredere, RBRO va indica clar în raport acest lucru.  

Performanţele trecute nu sunt o garanţie pentru performanţele viitoare ale instrumentelor financiare. Nicio asigurare nu poate fi dată cu 
privire la câştigul rezultat din portofoliul de instrumente financiare sau cu privire la un anumit emitent descris în raport. Este posibil ca, 
din cauza diverşilor factori, proiecţiile să nu se realizeze. Nici RBRO şi nici unul dintre directorii, ofiţerii sau angajaţii săi nu sunt 
responsabili pentru vreo pierdere sau pagubă care ar putea rezulta din utilizarea acestui document, sau a conţinutului sau în vreun fel.  

Orice tranzacţie cu instrumente financiare implică riscuri printre care sunt incluse, dar nu se limitează la acestea: fluctuaţia preţurilor în 
piaţa relevantă; lipsa de predictibilitate în distribuirea dividendelor, profitabilitate şi profituri; fluctuaţia ratelor de schimb, a ratelor de 
dobândă şi a randamentului.  

Acest document poate include referiri la instrumente financiare în legătură cu care RBRO sau o altă persoană în legătură strânsă cu 
aceasta sau parte din acelaşi grup financiar ar putea acţiona ca formator de piaţă sau furnizor de lichiditate, coordonator sau 
coordonator asociat al oricărei oferte publice de instrumente financiare a emitentului în ultimele 12 luni sau ca parte a unui contract cu 
emitentul referitor la prestarea de servicii de investiţii financiare oferite de RBRO sau în legătură cu producerea prezentului raport. De 
asemenea, RBRO sau o altă persoană în legătură strânsă cu aceasta sau parte din acelaşi grup financiar ar putea avea o poziţie lungă 
sau scurtă netă în orice moment, inclusiv o poziţie care e posibil să se fi acumulat pe baza informaţiei conţinută în prezentul document, 
anterior diseminării acestuia. RBRO poate să fi realizat o tranzacţie proprie în oricare din investiţiile menţionate aici, sau în investiţii 
asociate şi sau ar putea avea o poziţie sau o deţinere într-un astfel de instrument. RBRO ar putea să se angajeze în tranzacţii, în nume 
propriu sau în numele clienţilor, într-o manieră inconsistentă cu cele exprimate în prezentul document. Alte persoane angajate în RBRO, 
incluzând pe cei ce recomandă strategii de investiţii financiare, pe cei ce fac parte din forţa de vânzări a băncii şi alţi analişti financiari, 
pot avea opinii contrare celor prezentate în acest document. 

Este posibil ca prezentul document să fi fost transmis emitentului la care se referă direct sau indirect recomandarea şi să fi fost modificat 
ulterior. În condiţiile în care nu este declarat expres în mod contrar, analistul care a pregătit (sau a contribuit la) acest raport nu este 
compensat de RBRO pentru veniturile obţinute de bancă din tranzacţii cu instrumente financiare obiect al serviciilor de investiţii furnizate 
de RBRO. Compensarea analistului sau analiştilor acestui raport se bazează (printre altele) pe profitabilitatea globală a RBRO, care 
include, între altele, câştiguri din furnizarea de servicii de investment banking şi alte tranzacţii ale RBRO. În general RBRO interzice 
analiştilor şi persoanelor care contribuie la acest raport să dobândească acţiuni sau alte instrumente financiare ale oricărei companii 
care este subiect de cercetare pentru analişti (şi alte persoane care contribuie la furnizarea serviciilor de cercetare pentru investiţii), 
dacă o astfel de achiziţie nu este autorizată de departamentul de conformitate al RBRO, în prealabil şi în mod expres. 

RBRO a stabilit următoarele aranjamente organizatorice şi administrative, incluzând „ziduri chinezeşti”, pentru a împiedica sau preveni 
conflictele de interese în legătură cu recomandările: RBRO a conceput zone de confidenţialitate în mod fundamental obligatorii. Zonele 
de confidenţialitate sunt unităţi în cadrul instituţiei de credit care sunt izolate de alte unităţi prin măsuri organizatorice care guvernează 
schimbul de informaţie, pentru ca informaţia relevantă pentru conformitate este în mod continuu sau temporar procesată în aceste zone.  

Informaţia relevantă pentru conformitate nu trebuie să părăsească o zonă de confidenţialitate şi trebuie tratată ca fiind strict confidenţială 
în operaţiunile interne care ţin de activitate, inclusiv interacţiunea cu alte unităţi. Aceasta nu se aplică transferului de informaţie necesar 
pentru operaţiunile obişnuite în activitate. Un astfel de transfer de informaţie este limitat, oricum, la ceea ce este absolut necesar 
(principiul „trebuie să ştii”). Schimbul de informaţie relevantă pentru conformitate între două zone de confidenţialitate trebuie realizat 
cu implicarea ofiţerului de conformitate.  

RBRO poate să fi realizat o tranzacţie proprie în oricare din investiţiile menţionate aici, sau în investiţii asociate şi sau ar putea avea o 
poziţie sau o deţinere într-un astfel de instrument. RBRO ar putea să se angajeze în tranzacţii, în nume propriu sau în numele clienţilor, 
într-o manieră inconsistentă cu cele exprimate în prezentul document. 

RBRO şi/sau angajaţii săi nu au obligaţia de a aduce la zi, modifica sau amenda sau în alt mod notifica un destinatar al acestui raport 
daca informaţia sau recomandarea prevăzută aici se schimbă sau devine inexacta imediat. Frecvenţa rapoartelor subsecvente, daca 
există una, rămâne la discreţia autorului şi a RBRO. 

 

 

 



   
 
 
 
 
                                                                         

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Aspecte care trebuie divulgate conform legislaţiei aplicabile  

Următoarele informaţii cu privire la acţiuni sunt făcute publice la secţiunea Divulgări aplicabile de mai jos: 

1. RBRO sau una din entităţile afiliate deţine o poziţie netă lungă sau scurtă care depăşeşte 0,5% din totalul capitalului social al 
emitentului, calculat în concordanţă cu articolul 3 din Regulamentul (EU) nr. 236/2012 şi cu Capitolul III şi IV din Regulamentul Delegat 
al Comisiei (EU) nr 918/2012; 

2. RBRO sau una din entităţile afiliate deţine mai mult de 5% din capital social total listat al emitentului; 

3. Emitentul deţine mai mult de 5% din întreg capitalul social al RBRO sau a unei dintre entităţile afiliate; 

4. RBRO sau companiile afiliate au interese financiare semnificative cu privire la un emitent; 

5. RBRO şi una dintre entităţile sale afiliate este formator de piaţa (sau specialist) sau este numit sponsor, manager de stabilizare sau 
furnizor de lichiditate pentru instrumentele financiare ale emitentului; 

6. În ultimele 12 luni, RBRO sau una dintre entităţile afiliate au jucat un rol important sau a fost coordonator sau coordonator asociat 
într-o ofertă publică de instrumente financiare ale emitentului; 

7. În ultimele 12 luni, RBRO sau una dintre entităţile sale afiliate a fost parte într-un contract cu privire la prestarea altor servicii de 
investiţii financiare pentru emitent (inclusiv în asumarea unui rol ca agent de plată) sau a primit o compensare pentru aceste servicii în 
aceeaşi perioada (în acest caz, divulgarea are loc doar daca nu încalcă confidenţialitatea cu privire la informaţia de afaceri); 

8. RBRO sau una dintre entităţile sale afiliate a intrat într-un contract cu emitentul cu privire la furnizarea de recomandări de investiţii; 

9. Analistul responsabil deţine instrumente financiare ale emitentului pe care el/ea le analizează; 

10. Analistul responsabil este un membru al conducerii executive, consiliului director sau consiliului de supraveghere al emitentului pe 
care el/ea îl analizează; 

11. Analistul responsabil sau alte persoane fizice, care sunt implicate în pregătirea analizei financiare, au primit sau au cumpărat 
acţiuni ale emitentului pe care el/ea îl analizează anterior oferirii acestora către public. Preţurile la care acţiunile au fost achiziţionate 
şi datele de achiziţie vor fi publicate; 

12. Compensarea analistului responsabil sau a persoanelor fizice, care sunt implicate în pregătirea analizei financiare, sunt legate de 
tranzacţiile efectuate de către RBRO în nume propriu sau ale unei dintre entităţile afiliate cu emitentul în cauză.  

 

Divulgări aplicabile: Nu există 

 


