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Tntr-un climat economic global marcat de volatilitate si schimbari rapide, analiza rezultatelor financiare
pentru prima jumatate a anului 2024 ofera o perspectiva asupra impactului conditiilor macroeconomice
asupra emitentilor listati la Bursa de Valori Bucuresti. Contextul economic actual este influentat de o
serie de factori interconectati, inclusiv fluctuatiile preturilor internationale ale energiei, ajustarile fiscale
si reglementadrile impuse de politici economice nationale si internationale.

Al doilea trimestru al anului 2024 a fost caracterizat de o incetinire a cresterii economice la nivel global
si de o continua scadere a inflatiei, Tn contextul politicilor monetare restrictive. Romania nu a facut
exceptie, inregistrand o crestere economica sub asteptari si o reducere a ratei somajului.

Politica monetara a BNR a ramas prudenta, mentinand rata dobanzii de politica monetara constanta,
in contextul uneiinflatii care, desiin scadere, ramane inca peste tinta institutiei. Piata muncii a prezentat
o rezilienta remarcabild, cu o rata a somajului in scadere.

Evolutia cursului valutar a fost marcata de o usoara apreciere a leului, pe fondul scaderii inflatiei si al
anticiparilor privind o relaxare graduala a politicii monetare. Pietele de actiuni au inregistrat, in general,
cresteri, sustinute de perspectivele imbunatatite privind cresterea economica globala.

Sectorul financiar, un barometru al sanatatii economice, a prezentat in primul semestru al anului 2024
o dinamica mixta, marcata de o crestere generala a veniturilor, dar si de o evolutie diferentiata a
profitabilitatii.

Companii Simbol Venituri (mil. lei) Rezultat net (mil. lei)
S12023 S12024 % S12023 S12024 %
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE BRD 1.861,4 1.968,0 57% 767,5 693,6 -9,6%
BURSA DE AVALORI BUCURESTI BVB 25,7 38,8 51% 3,4 84 152%
BANCA TRANSILVANIA TLV 3.675,5 45756 24,5% 1.581,7 2.145,9 35,7%
FONDUL PROPRIETATEA FP 962,5 145,3 -84,9% -680,3 2129  Profit

surse: datele financiare si cotatiile companiilor listate, dep. Analiza si Strategii de piatd Goldring SA

O analiza comparativa a rezultatelor financiare ale Bancii Transilvania si BRD, doua componente de
baza ale indicelui BET, evidentiaza diferente semnificative in dinamica veniturilor si a profitabilitatii. in
timp ce Banca Transilvania a Inregistrat o crestere substantiala a veniturilor de 24,5%, BRD a raportat o
crestere mai modesta de 5,7%. In ceea ce priveste profitabilitatea, contrastul este si mai evident, Banca
Transilvania inregistrand o crestere a rezultatului net, spre deosebire de BRD care a consemnat o
scidere. In ceea ce priveste calitatea activelor, ambele banci au raportat rate ale creditelor
neperformante la niveluri scazute, cu o usoara diferenta in favoarea Bancii Transilvania. Cu toate
acestea, din perspectiva volumului creditelor acordate persoanelor fizice, BRD a Inregistrat o crestere
semnificativa, atingand un nivel record, in timp ce Banca Transilvania a raportat o usoara scadere.
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Rezultatele financiare ale Grupului BVB pentru primul semestru al anului reflecta o crestere
semnificativa, sustinuta in principal de dinamica pozitiva a activitatilor de tranzactionare si post-
tranzactionare. Veniturile operationale au inregistrat o crestere de 51%, ajungand la 38,77 mil. lei,
datoritd unui volum mai mare de tranzactii si a tarifelor ajustate. In ciuda cresterii cheltuielilor
operationale, legate in principal de proiectele de investitii si de adaptarea la un mediu inflationist,
profitabilitatea Grupului a Tnregistrat o imbunatatire substantiala, cu un profit net de 8,44 mil. lei, In
crestere cu 152% fata de aceeasi perioada a anului precedent.

Banca Transilvania se afla pe o traiectorie solida In ceea ce priveste realizarea obiectivelor bugetare
pentru 2024, mentinand un echilibru intre cresterea veniturilor si eficienta costurilor.

Venituri nete din dobanzi 5.338 3.124 58,5% surse: datele financiare si cotatiile

- ; - iilor listate, dep. Analizd si
Venituri nete din comisioane 1.244 696 55,9% Soateat o ot ot sn
Rezultatul net al exercitiului financiar 3.001 2.146 71,5%

Sectorul energetic romanesc, supus unei presiuni constante generate de fluctuatiile preturilor la
energie pe pietele internationale si de necesitatea adaptarii la tranzitia energetica, a prezentatin primul
semestru al anului 2024 o imagine complexa si nuantata. Fiecare dintre companiile de stat majore a
fost confruntata cu propriile provocari si oportunitati, reflectand atat particularitatile sectorului in care
opereaza, cat si contextul macroeconomic general.

Companii Simbol Venituri (mil. lei) Rezultat net (mil. lei)

S12023 S12024 %% S12023 S12024 %
CONPET COTE 2412 2669 10,7% 29,5 257 -12,9%
HIDROELECTRICA H20 6.977 5150 -26,2% 3.946 2.690 -37,8%
ROMGAZ SNG 5.229,1 4.2157 -204% 16856  1.8372  8.99%
NUCLEARELECTRICA SNN  3.779,6 2.116,4 -440%  1.2888 8431 -34,6% o
OMV PETROM SNP  17.864 17.248  -3,4% 944 20628 1784% ol e
TRANSELECTRICA TEL 993  1.205 21,3% 162 264 62,9% dep. Analizd si Strategii de
TRANSGAZ TGN 1.200,2 2.003,6 767% 70,8 1764  249% piafd Goldring S

Hidroelectrica, principalul producator de energie hidroelectrica din Romania, a fost puternic
influentata de conditiile meteorologice nefavorabile, seceta prelungita reducand semnificativ productia
de energie electrica si, implicit, veniturile companiei. Cu toate ca preturile la energie pe piata spot au
inregistrat cresteri semnificative, compensand partial impactul negativ al secetei, compania a fost
nevoita sa isi ajusteze planurile de productie si sa caute solutii alternative pentru a asigura stabilitatea
operatiunilor.

Nuclearelectrica, singurul producator de energie nucleara din Romania, a fost afectata de opririle
planificate pentru lucrari de mentenanta, ceea ce a dus la o scadere temporara a productiei. Cu toate
acestea, compania a beneficiat de prelungirea duratei de functionare a unitatilor nucleare si de
cresterea preturilor la energie, consolidandu-si astfel pozitia pe piata. Investitile continue in
modernizarea si eficientizarea centralelor nucleare reprezinta un element cheie pentru asigurarea
sustenabilitatii pe termen lung a companiei.
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Romgaz, cel mai mare producator de gaze naturale din Romania, a inregistrat o crestere a productiei,
sustinuta de investitiile In dezvoltarea de noi zacaminte. Cu toate acestea, volatilitatea preturilor la gaze
naturale pe pietele internationale a influentat negativ marjele de profit ale companiei. Investitiile in
infrastructura de transport si stocare, precum si in proiecte de capturare si stocare a carbonului,
reprezinta directii strategice pentru Romgaz in contextul tranzitiei energetice.

OMV Petrom, cel mai mare producdtor de petrol si gaze din Romania, a fost afectat de epuizarea
naturala a campurilor mature, ceea ce a dus la o scadere a productiei. Cu toate acestea, compania a
beneficiat de cresterea preturilor la petrol si gaze pe pietele internationale, ceea ce a sustinut rezultatele
financiare. Investitiile Tn explorare si productie in noi zone, precum si diversificarea activitatilor in
domeniul energiei regenerabile, reprezinta prioritati pentru OMV Petrom in urmatorii ani.

Transelectrica si Transgaz, companiile responsabile pentru transportul energiei electrice si, respectiv,
al gazelor naturale, au inregistrat o crestere a veniturilor, datorita cresterii consumului si a investitiilor
in modernizarea retelelor. Aceste companii joaca un rol crucial in asigurarea securitatii energetice a
Romaniei si in integrarea sistemului energetic national in reteaua europeana.

Despre Rectificarea bugetelor

Tn contextul recentelor rectificari bugetare anuntate de companiile de stat din sectorul energetic, se
observa ajustari semnificative ale estimarilor financiare initiale pentru anul 2024, reflectand atat
evolutiile pietei, cat si noile reglementari legislative care influenteaza sectorul.

Bugetul rectificat al Romgaz prevede venituri totale de 7,65 mld. lei, in scadere cu 9% fata de bugetul
initial publicat Tn martie. De asemenea, estimarea de profit brut a fost ajustata la 2,35 mld. lej,
reprezentand o reducere de 22% fata de proiectiile anterioare, o schimbare semnificativa ce reflecta
reevaluarea perspectivelor de piata si a conditiilor economice.

Tn mod similar, Hidroelectrica a revizuit in scidere prognoza de profit net pentru 2024, estimand o
reducere de 14%, la 4,15 mld. lei. Veniturile companiei sunt de asemenea anticipate sa scada cu 5%,
ajungand la 10,3 mld. lei, in pofida unei usoare cresteri a productiei de energie electrica prognozate, la
15,3 TWh, cu 3% mai mult decat estimarile initiale. Rectificarea veniturilor din exploatare, redusa cu 6%
fata de bugetul aprobat initial, este atribuita diminuarii pretului mediu de vanzare a energiei electrice
cu 12%.

Rectificarea bugetara a Nuclearelectrica are in vedere o reducere de 2% a veniturilor si o ajustare in
scadere cu 5% a estimarilor de profit net fata de proiectiile initiale. Aceasta rectificare este determinata
de scaderea pretului energiei electrice si de impactul noilor reglementari legislative, care impun
companiilor din sector sa se adapteze rapid la un mediu operational in continua schimbare.

Astfel, tinand cont de cifrele rectificate, gradul de realizare a cifrelor bugetate pentru emitentii in a carui
actionariat intra statul Roman este:

TIn prima jumatate a anului 2024, majoritatea companiilor de stat au demonstrat un grad semnificativ
de realizare a veniturilor bugetate pentru intregul an, depasind in general pragul de 40%.

Companii Simbol S12024 Buget Grad de realizare
CONPET COTE 266.9 584.7 45.65%
HIDROELECTRICA H20 5,150.0 10,310.6 49.95%
ROMGAZ SNG 4,215.7  7,652.5 55.09%
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NUCLEARELECTRICA  SNN 2,116.4  4,661.7 45.40%
OMV PETROM SNP 17,248.0 33,339.0 51.74%
TRANSELECTRICA TEL 1,205.0 4,641.3 25.96%
TRANSGAZ TGN 2,003.6 2,057.6 97.38%

Tn prima jumatate a anului 2024, companiile de stat au demonstrat o performanta variabild in realizarea

surse: datele financiare si cotatiile companiilor listate,
dep. Analizd si Strategii de piatd Goldring SA

rezultatului net, in contextul bugetelor stabilite pentru intregul an.

Companii Simbol S12024 Buget Grad de realizare
CONPET COTE 25.7 40.9 62.8%
HIDROELECTRICA H20 2,690.0 4,415.2 60.9%
ROMGAZ SNG 1,837.2 2,028.2 90.6%
NUCLEARELECTRICA SNN 843.1 1,272.0 66.3%
OMV PETROM SNP 2,628.0 5,168.0 50.9%
TRANSELECTRICA TEL 264.0 243.5 108.4% surse: datele financiare si cotatiile companiilor listate, dep.
TRANSGAZ TGN 176.4 172.9 102.0% Analizd si Strategii de piatd Goldring SA
Companii Simbol Venituri (mil. lei) Rezultat net (mil. lei)

S$12023 S12024 % S$12023 S12024 %
AQUILA PART PROD COM AQ 1.121,6  1.321,7 17,8% 41,8 35,3 -15,6%
*DIGI COMMUNICATIONS DIGI 809,3 918,1 13,4% 26,8 54,3 102,6%
TERAPLAST SA TRP 320,6 4280 33,5% -0,9 -6,6 -633,3%
PURCARI WINERIES WINE 161,4 1659 2.78% 25,5 29,3 14,9%
MEDLIFE M 1.0749 13141 222% 5,0 17,4 248,6%
ONE UNITED PROPERTIES ONE 843,5 6994 -17,1% 286,9 228,6 -20,3%
SPHERA FRANCHISE GROUP SFG 695,6 740,0 6,4% 16,7 41,1 146,9%
TRANSPORT TRADE SERVICES TTS 571,5 426,99 -253% 154,9 37,4 -75,9%

surse: datele financiare si cotatiile companiilor listate, dep. Analiza si Strategii de piatd Goldring SA

Analiza comparativa a rezultatelor financiare raportate pentru primul semestru al anului 2024, in raport
Cu aceeasi perioada a anului precedent, releva o dinamica variata la nivelul companiilor evaluate, cu o
tendinta generala de crestere a veniturilor, dar cu rezultate nete eterogene, reflectand diferentele
specifice ale sectoarelor de activitate. In mod particular, sectorul telecomunicatiilor, reprezentat de DIGI
Communications, a inregistrat o performanta notabild, concretizata intr-o crestere a veniturilor cu
13,4% si o dublare a rezultatului net, care a crescut cu 102,6% comparativ cu aceeasi perioada din anul

anterior.
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Sectorul medical, prin compania MedLife, s-a evidentiat printr-o expansiune robustd, demonstrand o
crestere a veniturilor de 22,2% si o imbunatatire impresionanta a rezultatului net, acesta majorandu-se

cu 248,6%, reflectand o eficienta operationala sporita si o consolidare a pozitiei pe piata.
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sursd: Platforma Goldring Research

De asemenea, sectorul bunurilor neesentiale a manifestat o evolutie pozitivd, exemplificata prin
performantele Sphera Franchise Group, care a raportat o crestere moderata a veniturilor de 6,4%,
insotita de o crestere substantiala a rezultatului net, de 146,9%, indicand o optimizare eficienta a
structurii de costuri si marje de profit imbunatatite.

Pe de alta parte, sectorul imobiliar, ilustrat de One United Properties, a fost marcat de un declin
considerabil, cu o scadere a veniturilor de 17,1% si o diminuare a rezultatului net cu 20,3%, sugerand o
potentiala incetinire a pietei imobiliare sau provocari operationale specifice. De asemenea, sectorul
serviciilor a prezentat o performanta neuniforma, evidentiata de compania Transport Trade Services,
care ainregistrat o reducere semnificativa a veniturilor de 25,3% si o scadere drastica a rezultatului net
de 75,9%, indicand dificultati majore in mentinerea profitabilitatii intr-un context de piata advers.
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sursd: Platforma Goldring Research

Disclaimer: Informatiile cuprinse in 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 Tn analiza reflecta cu acuratete propriile convingeri despre instrumentele financiare
prezentate. in luarea decizie i de a investi in instrumentele financiare prezentate, investitorii trebuie s& se bazeze pe propria analiza, inclusiv a avantajelor si riscurilor implicate fn conformitate
cu Documentul de prezentare al GOLDRING SA pe care il pot accesa la: https://www.goldring.ro/upload/Documente%20Goldring/document_de_prezentare_Goldring.pdf. Informatiile
prezentate in acest raport nu reprezinta garantie pentru obtinerea unor profituri si societatea Goldring SA si/sau autorii raportului nu fsi asuma raspunderea pentru deciziile de investitie
bazate pe aceste informatii. Autorii acestei analize atesta faptul ca 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.
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