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Rezumat bursier—T1 2021

Bursa de la Bucuresti a avut parte de un inceput 12,000.00
de an foarte bun. Indicele BET a inregistrat un ﬂ:ggg:gg
avans de 14,1% in primele trei luni ale anului 2021 10,500.00
si a ajuns la un nou maxim istoric pe data de 16 18:288:88
martie, de 10.844,45 de puncte. De asemenea, in 9,000.00
acest trimestru au avut loc 4 listari de actiuni, g:ggg:gg
respectiv 5 listari de obligatiuni pe piata AeRO, 7,500.00
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reglementata, au avut loc 2 listari de obligatiuni, SN NN N

in valoare de 46,6 mil. euro.
Sursa: bvb.ro, dep. Analizd si Strategii de piatd SSIF Goldring

Rezultatele trimestriale publicate de companiile din componenta
indicelui BET

Evolutia pretului
de la inceput de

Evolutie
Rezultat

Randamentul  Capitalizare (mil.

Simbol Evolutie

Venituri dividendului lei)
Net an

ALR 4.4% PIERDERE - 1.934,3 20,4%
BRD -0.1% -6.5% 0,46% 11.289,8 8,4%
BVB -18.4% -51.8% 4,12% 208,4 12,1%
COTE -1.5% -41.4% 7,46% 799,9 19,7%
DIGI 8.6% PROFIT 1,96% 3.610,0 4,6%
EL 2.3% -27.7% 5,92% 4.185,0 -4,1%
FP PROFIT PROFIT 3,41% 12.761,9 22,5%
M 27.9% 461.9% - 1.793,7 25,0%
SFG 6.6% PROFIT - 694,5 23,9%
SNG -7.2% -18.9% 5,39% 12.796,0 16,7%
SNN 9.2% 9.0% 5,43% 8.702,4 58,5%
SNP -22.2% -12.3% 7,51% 23.394,0 11,8%
TEL 20.5% 6.2% 1,94% 1.817,9 -3,9%
TGN -11.0% -23.0% 2,80% 3.420,3 0,5%
TLV 25.3% 122.7% - 15.893,4 23,4%
TRP 27.6% 3168.0% 15,53% 1.459,0 92,0%
WINE 7.5% 28.0% 4,58% 568,0 29,1%

Surse: bvb.ro, dep. Analizd si Strategii de piatd SSIF Goldring
*Randamentele au fost calculate pe baza preturilor de tranzactionare din data de 02.06.2021
**[n ceea ce priveste bdncile, au fost luate in considerare rezultatele la nivel individual
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Banca Transilvania (TLV)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
10.47 3.84 1.58 25.3% 122.7% 23.4%

Evolutie Profit Evolutie pret

netT1 2021 2021

Banca Transilvania (TLV) a raportat, in trimestru intai din 2021, un rezultat net mai mare cu 122,7%,
fnsumand 581,2 mil. de lei. Cresterea a avut loc in principal datoritd unor venituri nete, aferente
activelor financiare evaluate la valoarea justa, mai mari, dar si datorita unui control mai bun al
cheltuielilor operationale. De asemenea, veniturile operationale au avut o evolutie pozitiva de 25,3%.
Banca a ajuns la active totale de 106,5 mld. lei, avand ca si obiectiv atingerea pragului de 115 mld.
pani la finalul anului (+11,3%). in plus, a acordat aproape 48.000 de credite noi in primele trei luni ale
anului, in valoare de 3,9 mld. lei, valoarea creditelor ajungand la 43,09 mld. lei. Conducerea se declara
optimista de aceste rezultate si vede semne incurajatoare in economie, dar cu toate acestea considera
ca provocarile nu au trecut.

BRD - Groupe Societe Generale (BRD)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
12.06 3.86 1.18 -0.1% -6.5% 8.4%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

Rezultatele mai scazute inregistrate de catre grupul BRD au la baza un profit net in scadere cu
aproximativ 7,6%, de la 240,76 mil. lei la 222,47 mil. lei. Aceasta scadere a fost determinata de trendul
descendent al veniturilor operationale, in timp ce cheltuielile operationale au crescut cu aproximativ
3,12%, generand o scadere a rezultatului operational de pana la 6,08%, de la 341 mil. lei la 320,8 mil.
lei. Avand in vedere influenta elementelor de venituri si cheltuieli asupra rezultatului final, cea mai
semnificativa este reprezentatd de veniturile realizate din activitatea de baza a societatii, fiind in
scadere cu aproximativ 7,42%, de la 547,31 mil. lei, realizati in prima parte a anului 2020, la 506,68
mil. lei, in primele 3 luni ale acestui an. Cele mai multe cheltuieli operationale se afla pe un trend
ascendent, cu exceptia cheltuielilor cu personalul.
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Fondul Proprietatea (FP)

Evolutie VAN T1 Evolutie Profit net Evolutie pret

e P/B 2021* T12021 2021

5.00 1.18 7.0% profit 22.5%

*Evolutia VAN T1 2021 reprezintd evolutia fatd de VAN din luna decembrie 2020

Veniturile din activitatea operationala s-au ridicat la 722,6 mil. in trimestrul intdi din 2021, aceasta
fiind, Tn principal, influentata de castigurile nete nerealizate aferente participatiilor la valoare justa,
mai exact datorate OMV Petrom si Hidroelectrica. Tn primul trimestrul din 2020, pierderea
operationala se ridica la 1.936,9 mil. lei. Compania nu a avut venituri din dividende in trimestrul intai
din 2021, pe cand in primul trimestru al anului 2020 nivelul acestora a fost de 522,9 mil. lei, care au
inclus dividende de la E-Distributie Banat SA, E-Distributie Dobrogea SA si E-Distributie Muntenia SA,
n urma unor dividende speciale aprobate de actionarii companiilor. in primul trimestru al anului 2021,
VAN pe actiune a avut o crestere de 7%, comparativ cu valoarea de la sfarsitul anului 2020. Evolutia a
fost influentata de evolutia pretului cotatiei SNP (impact asupra VAN de 263,6 mil. lei), respectiv a
cresterii evaluarii participatiei nelistate Hidroelectrica (impact asupra VAN de 417,9 mil. lei).

Nuclearelectrica (SNN)

Evolutie . . .
: Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

PERTTM P/STTM P/B VenituriT1
2021

12.29 3.46 1.12 9.2% 9.0% 58.5%

Nuclearelectrica (SNN) a incheiat primul trimestru cu venituri totale mai mari cu 9,2% fata de
trimestrul intai al anului 2020, respectiv un profit net mai mare cu 9%. Pretul mediu ponderat de
vanzare al energiei electrice (fara piata reglementata si PE) a fost de 249,25 lei/MWh in primul
trimestru din 2021, in crestere de la 229,62 lei/MWh, cat era pretul mediu in acelasi trimestru al anului
2020. Energia electrica produsa si livrata de CNE Cernavoda in Sistemul Energetic National a fost de
2.659 mii GWh, in scadere cu 6,6% comparativ cu cea din 2020. Cantitatile de energie electrica vandute
pe piata concurentiald a contractelor bilaterale au reprezentat in trimestrul intdi din 2021 o cota
procentuala de 81,45%, comparativ cu un procent de 39,7% in aceeasi perioada a anului precedent.
Pretul mediu de vanzare pe contracte bilaterale a fost de 247,50 lei/MWh in primul trimestru al anului
2021, in scadere de 8,4% fata de pretul mediu de 270,13 lei/MWh inregistrat in primul trimestru din
2020.
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OMV Petrom (SNP)

Evolutie
PER TTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
19.32 1.28 0.70 -22.2% -12.3% 11.8%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

Volumele mai mici aferente vanzarilor de gaze naturale, produse petroliere si electricitate, precum si
preturile mai mici la gaze naturale au influentat in mod negativ valoarea veniturilor inregistrate de
catre OMV Petrom in primul trimestru din 2021, prezentdnd o scadere de aproximativ 22.17%.
Vanzarile din Downstream Oil au reprezentat 73% din totalul vanzarilor consolidate, in timp ce
vanzarile din Downstream Gas au reprezentat 26%, iar cele din Upstream 2%. in conditiile unei scideri
de aproximativ 4,17% in cazul volumului de produse rafinate vandute, vanzarile de combustibil au
scazut cu pana la 9,24%, aceasta scadere fiind determinata in special de scaderea volumelor de
vanzare catre sectorul de aviatie.

TeraPlast (TRP)

Evolutie
PER TTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
5.34 3.47 2.73 27.6% 3168.0% 92.0%

Evolutie Profit ~ Evolutie pret

netT1 2021 2021

*Rezultatul net din T1 2021 include profitul obtinut din vdnzarea diviziei Steel

TeraPlast (TRP) a inregistrat un profit al exercitiului de 200,6 mil. lei, influentat major de profitul
inregistrat din vanzarea diviziei Steel. Cu toate acestea, daca am lua in considerare doar profitul
afacerilor din Grup care si-au continuat activitatea, observam o crestere a acestuia cu 119,7% de la un
trimestru la altul. Acest rezultat se datoreaza unor venituri in crestere cu 27,6%, dar si datorita unui
control foarte eficient al cheltuielilor. Segmentul de Instalatii si Reciclare, care reprezinta 71% din cifra
de afaceri consolidatd, a realizat o marja EBITDA de 17%, mai mare cu peste 3 procente decat cea
realizata in acelasi trimestru din 2020. De asemenea, segmentul de Granule a avut un avans al cifrei
de afaceri de 35%. Evolutiile se datoreaza atat cresterii cantitatii vandute, cat si majorarii preturilor.
Pentru anul 2021, Grupul are bugetata o cifra de afaceri de 636,2 mil. lei si o EBITDA de 89,1 mil. lei,
respectiv investitii de peste 160 de mil. lei.
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Romgaz (SNG)

Evolutie
PER TTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
11.16 3.22 1.55 -7.2% -18.9% 16.7%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

Romgaz (SNG) a inregistrat un prim trimestru al anului curent in scadere, comparativ cu cel de acum
un an. Compania a realizat o cifrd de afaceri in scadere cu 7,21%, desi cantitatea livrata a fost
superioara trimestrului 1 al anului 2020, cu o crestere de 14,12%. Consumul de gaze naturale la nivel
national a fost de aproximativ 49 TWh in primul trimestru din 2021, in crestere cu 6% fata de perioada
similara a anului trecut. Cota de piatda a companiei Romgaz a crescut cu 2,5 pp, peste cota de piata pe
care aceasta o avea 1n acelasi trimestru al anului 2020. Productia de gaze naturale a fost de 1.311,5
mil. mc, in scadere cu 3,7%. Profitul net a fost Tn scadere in aceasta perioada cu 18,9%, ca urmare atat
a veniturilor mai mici, cat si a unor marje de profitabilitate mai mici decat cele din trimestrul intai din
2020. Marja profitului net a fost de 34,9% in primul trimestru al anului 2021, comparativ cu 40% in
acelasi trimestru din 2020, in timp ce marja EBIT a fost de 41,3%, in scidere de la 46,8%. in primele 3
luni ale anului, Grupul a realizat investitii de 93,78 mil. lei, cu 38,9% mai mici decat cele bugetate
pentru perioada respectiva.

MedlLife (M)

Evolutie . . .
: Evolutie Profit Evolutie pret

netT1 2021 2021

PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
19.53 1.56 5.91 27.9% 461.9% 25.0%

MedLife (M) a incheiat primul trimestru cu rezultate peste asteptari, in conditiile Tn care piata
serviciilor medicale private a continuat sa evolueze bine si Th acest inceput de an si cu atat mai mult
cu cat economia se afla intr-un proces de redeschidere, avand in vedere campania de vaccinare care
avanseaza. Compania a raportat un rezultat net in crestere cu 461,9%, ca urmare a unei marje
operationale imbunatatite (15,8% in T1 2021 comparativ cu 6,91% in T1 2020), respectiv a veniturilor
operationale in crestere cu 27,8%. Evolutia veniturilor a fost influentata in principal de evolutia liniilor
de afaceri de Laboratoare si Spitale, care au evoluat cu 75,4%, respectiv 37,2% de la un trimestru la
altul. De asemenea, compania a mai anuntat ca are in lucru 4-5 tranzactii, cautand parteneri in
sectoare de servicii medicale in care nu este foarte prezenta, dar care ar putea ajuta la dinamica
companiei in anii ce urmeaza.
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Electrica (EL)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
11.46 0.64 0.72 2.3% -27.7% -4.1%

Evolutie Profit ~ Evolutie pret

net T1 2021 2021

Cresterea de 2,3% a veniturilor, reprezentand 38,5 mil. RON, este efectul cresterii semnificative a
veniturilor obtinute in cadrul segmentului de furnizare. Variatia veniturilor aferente segmentului de
furnizare este generata in principal de efectul net al cresterii preturilor de vanzare pe piata cu
amanuntul cu 6,8%, dar si de efectul reducerii cantitatii de energie furnizata pe piata cu amanuntul cu
2%. Din perspectiva cheltuielilor operationale, profitabilitatea companiei se afld in scadere, profitul
operational inregistrat in primele trei luni ale acestui an fiind cu 22,27% mai mic fata de aceeasi
perioada a anului 2020.

Transgaz (TGN)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1

Evolutie Profit ~ Evolutie pret

2021 net T1 2021 2021

18.63 2.68 0.88 -11.0% -23.0% 0.5%

Veniturile companiei au scazut cu 11% in trimestrul intai din 2021, acestea fiind influentate de
scaderea veniturilor din activitatea de transport intern. Cantitatile de gaze transportate au fost mai
mari cu 8% de la un trimestru la altul. Tariful de transport volumetric a fost mai mic cu 0,05 lei/MWh,
iar aceasta scadere se datoreaza unor prevederi stabilite de ANRE. Rezultatul net a scazut cu 23% in
trimestrul intdi din 2021, marja profitului net fiind de 34%, in scadere cu 5 pp. comparativ cu cea din
primul trimestru al anului 2020. Pentru acest an, compania si-a bugetat venituri totale in scadere cu
13% (comparativ cu rezultatul preliminat), respectiv un profit net in scadere cu 58%.
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Digi Communications N.V. (DIGI)

Evolutie

Evolutie Profit Evolutie pret

PER TTM AT e o 2021

2021
46.33 2.76 7.81 8.6% profit 4.6%

Veniturile Digi Communications (DIGI) au inregistrat o dinamica pozitiva de 8,6% in primul trimestru
din 2021. Aceasta dinamica a fost influentata de evolutiile afacerilor din Romania si Spania, ale caror
venituri au crescut cu 8,5%, respectiv cu 24,5%. Evolutia veniturilor din Romania, care au ajuns 1a208,8
mil. de euro in cel dintai trimestrul al anului 2021, a fost determinata de cresterea numarului de
abonati la serviciile de televiziune prin cablu, respectiv la serviciile de internet si de date fixe, in
principal prin crestere organica. Digi Spania a beneficiat de cresterea numarului de abonamente
pentru serviciile de telecomunicatii mobile, de la 2.019 mii Tn primul trimestru din 2020 la 2.496 mii in
acelasi trimestru al anului 2021. Numarul de abonamente al grupului a fost de 18,7 mil., in primul
trimestru din 2021, un numar mai ridicat cu 13% fatd de 2020. Tn ceea ce priveste rezultatul net,
compania a trecut pe profit, dupa ce in primul trimestru al anului 2020 acesta a fost puternic afectat
de o operatiune de refinantare a obligatiunilor.

Purcari Wineries (WINE)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1

Evolutie Profit ~ Evolutie pret
net T1 2021 2021

2021
9.06 2.75 2.40 7.5% 28.0% 29.1%

Gestionand in jur de 1.300 de hectare de podgorii si operand patru platforme de productie in Romania
si Moldova, primele trei luni incheiate din 2021 au reprezentat pentru Grup o evolutie pozitiva a
veniturilor, de aproximativ 8%, determinate in special de cresterea veniturilor obtinute din vanzarea
vinului. Tnregistrarea unei valori semnificative in cazul altor venituri din exploatare a determinat o
crestere a rezultatului din exploatare de aproximativ 16%. Vanzarile din Romania, care detin o pondere
de 53% din vanzarile totale ale grupului, au inregistrat o crestere de 19% de la un trimestru la altul, in
timp ce vanzarile de pe piata din Republica Moldova, care contribuie cu 14% la veniturile grupului, au
fost mai mari cu 10%. Brandul Purcari a contribuit cu 48% la vanzarile de grup, acestea fiind in crestere
cu 29%, in urma dublarii vanzarilor din Ucraina, respectiv a rezultatelor promitdtoare obtinute in
Polonia, Cehia si Slovacia.
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Conpet (COTE)

Evolutie
PER TTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
15.34 1.79 1.20 -1.5% -41.4% 19.7%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

n perioada de trei luni incheiata la 31 martie 2021, CONPET S.A. a obtinut un profit net de 9.558 mii
lei, mai mic cu 6.745 mii lei fat3 de trimestrul | al anului 2020 (16.303 mii lei). Intrucat cifra de afaceri
a societatii este realizata in proportie de 99% din veniturile din transport, scaderea cantitatii
transportate de la 1.838 mii tone, la 1.639 mii tone, cifra de afaceri inregistrata in primul trimestru al
anului are o scadere de aproximativ 3,7% fata de aceeasi perioada a anului 2020.

Transelectrica (TEL)

Evolutie
PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
15.35 0.73 0.52 20.5% 6.2% -3.9%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

Primul trimestru al anului 2021 a insemnat pentru Transelectrica o imbunatatire a profitabilitatii
activitatii. Cresterea de peste 20% a veniturilor operationale realizate este determinata de cresterea
cantitatii de energie electrica livratd consumatorilor cu aproximativ 4%, de majorarea tarifului mediu
de transport cu aproximativ 11%, dar si de cresterea veniturilor realizate pe pietele de echilibrare.

Alro (ALR)

Evolutie . . .
: Evolutie Profit Evolutie pret

netT1 2021 2021

PERTTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
5.13 0.76 1.87 4.4% pierdere 20.4%

in ciuda conditiilor economice nefavorabile, vanzirile consolidate ale ALRO se afld pe un trend
ascendent, inregistrand o crestere usoard de aproximativ 4,4% in special datorita cresterii cantitatii
vandute a sarmei de aluminiu, dar si a pretului aluminiului. Daca in trimestrul | din 2020 media LME a
fost de 1.690 USD/tona, valoarea pretului a ajuns in primul trimestru al acestui an la 2069 USD/tona.
Cu toate ca rezultatul operational al primului trimestru din anul 2021 este unul negativ, Thsumand
aproximativ 61,857 mii lei, pierderea inregistrata este relativ mai scazuta comparativ cu cea din anul
2020, de 110.02 mil. RON. Rezultatul net al exercitiului financiar este determinat de o gestionare
eficienta a cheltuielilor, dar si de inregistrarea de venituri superioare. Diferentele de curs valutar
provenite din reevaluarea creditelor si a altor datorii ale Grupului continua sa afecteze semnificativ
rezultatul companiei, cu un impact de peste 35 de mil. lei in acest trimestru.
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Sphera Franchise Group (SFG)

Evolutie
PER TTM P/STTM P/B Venituri T1
2021
1607.66 0.96 4.76 6.6% profit 23.9%

Evolutie Profit Evolutie pret

net T1 2021 2021

Concentrandu-se pe dezvoltarea vanzarilor prin parteneriatele cu platformele de livrare, pe promotii
pentru canalele de livrare, dar si pe implementarea unor noi investitii Tn dezvoltarea retelelor de
restaurante, veniturile realizate de Sphera Franchise Group Tn primul trimestru al acestui s-au
imbunatatit comparativ cu primul trimestru al anului 2020. Cu o crestere a profitului din exploatare in
restaurante de peste 111.7% si a profitului operational de peste 147%, rezultatul perioadei a
inregistrat o crestere semnificata de peste 105%, comparativ cu rezultatul negativ realizat in primul
trimestru din 2020. Aceasta recuperare a rezultatelor pozitive pierdute in urma restrictiilor impuse
de situatia actuala se datoreaza in special dezvoltarii retelei prin deschiderea de noi locatii in Romania
si Italia, demararii campaniilor de vaccinare, dar si scutirii de la plata impozitului specific pe venit,
estimandu-se o economisire de aproximativ 2,3 mil. lei in prima jumatate a anului 2021.

Bursa de Valori Bucuresti (BVB)

Evolutie . . .
: Evolutie Profit  Evolutie pret

net T1 2021 2021

PERTTM P/STTM P/B VenituriT1
2021

51.04 5.21 1.38 -18.4% -51.8% 12.1%

Rezultatele Bursei de Valori Bucuresti (BVB) au fost mai scazute decat cele din primul trimestru al
anului 2020. Acest lucru se datoreaza in principal valorii tranzactionate mai reduse din trimestru | al
anului 2021, comparativ cu cea inregistrata in primul trimestru din 2020 (trimestru puternic influentat
de nivelul tranzactiilor semnificative din luna martie 2020, pe fondul volatilitatii aparute pe piata). La
nivel individual, veniturile din tranzactionare au fost mai mici cu 32%, din cauza veniturilor din piata
reglementata mai reduse (actiuni, obligatiuni, unitati de fond si oferte). Astfel, veniturile operationale
la nivel de grup au fost in scadere cu 18% de la un trimestru la altul. Profitul perioadei a scazut cu 52%,
ca urmare atat a scaderii veniturilor grupului, cat si a unei marje a profitului net mai redusa in trimestru
ntai din 2021, aceasta fiind de 21%, in timp ce in primul trimestru al anului 2020 marja neta era de
35%.
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Claudiu Demian, Analist financiar - claudiu.demian@goldring.ro

Roxana Stejerean, Analist financiar - roxana.stejerean@goldring.ro

Informatiile cuprinse n acest raport au scop informativ si nu reprezinta recomandari de a cumpara
sau a vinde valori mobiliare prezentate, ci ofera informatii si opinii care sa faciliteze luarea unei
decizii in mod independent de catre fiecare investitor in parte. Opiniile exprimate in analiza reflecta
cu acuratete propriile convingeri despre instrumentele financiare prezentate. In luarea deciziei de a
investi in instrumentele financiare prezentate, investitorii trebuie sa se bazeze pe propria analiza,
inclusiv a avantajelor si riscurilor implicate inh conformitate cu Documentul de prezentare al
GOLDRING SA SSIF pe care 1l pot accesa la link
ul:https://www.goldring.ro/upload/Documente%20Goldring/document_de_prezentare_Goldring.pd
f. Informatiile prezentate Tn acest raport nu reprezinta garantie pentru obtinerea unor profituri si
societatea Goldring SA si/sau autorii raportului nu isi asuma raspunderea pentru deciziile de
investitie bazate pe aceste informatii. Autorii acestei analize atesta faptul cd nu au fost remunerati
direct sau indirect pentru a exprima opiniile si recomandarile din acest document. Preluarea
informatiilor din acest raport este permisa cu conditia obligatorie a prezentarii sursei informatiilor
preluate.



