GOLDRING

Decizie ASF: 2734/08.08.2003 = Nr. Registru ASF: PJRO1SSIF/260045 = Atestat ASF: 372/29.05.2006
Reg. Com: J26/440/1998 = CUI: RO10679295 - Capital social: 1.823.000 lei

OMV PETROM S.A.
Simbol : SNP
Domeniu de activitate : Petrol si gaze

INTERVAL DE PRET-TINTA
0,78-0,82 LEI

ACTUALIZARE
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Tn urma actualizarii analizei companiei OMV PETROM Indicatori bursieri*
stabilim un pret-tinta, pentru urmatoarele 12 luni, cuprins Capitalizare de piata 42,68 mld.
in intervalul 0,78-0,82 lei/actiune. Numar total actiuni 62,31 mld.
Price-Earnings Ratio (PER) 6,47
Sumar Price to Book Value (P/BV) 1,09
. . . . . . Randament dividend 18,02%
e Indicatori operationali aferenti primului trimestru " -
al anuluiin scadere fata de perioada anterioara - - f’eer.rman'ga
« Pret maxim 52 saptamani 0,6905
corespunzatoare;
Pret minim 52 saptamani 0,4600
e Estimam o valoare a veniturilor din vanzari de 6,9 Evolutie pret 1 luna 6,69%
mld. lei pentru T1 2024, cu o marja operationala Evolutie pret YTD 20,81%
asociata in scadere; Evolutie pret 1 an 40,02%
*randamentele au fost calculate pe boza preturilor de tranzactionare din data de 16/04/2024, la pref de inchidere,
. EStlmém Oferirea de lel den de Speciale Cuprinse ;Ltl’r;Zg[“o;u;;:;esl;:gi;;{:;a;mre;rcota;///emmpannlorhstare/aBursadeValorlEucurE;lr, bvb.ro, dep. Analizé si
in intervalul 0,025-0,040, tindnd cont de scenariile _ _
alocarii de dividende din fluxul de numerar; Calendar financiar
Raport anual 2023 24.04.2024
s - . . Actionariat
e Pretul-tinta previzionat prin aplicarea DCF: 0,78 :
lei/actiune; omv 51,16%
’ ! Persoane juridice 24,76%
L . . . o Statul roman 20,70%
e Pretul-tinta previzionat prin aplicarea comparatiei Persoane fizice 3.38%

prin multiplii: 0,82 lei/actiune.

Stejerean Roxana
Analist financiar
roxana.stejerean@goldring.ro
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Sumar al rezultatelor financiare

Veniturile din vanzari consolidate au inregistrat o scadere semnificativa de 37% in 2023, ajungénd la 38.808 mil. lei,
comparativ cu anul anterior, fiind cauzata de o combinatie de preturi mai scazute ale marfurilor si de volume mai reduse
ale vanzarilor de energie electrica.

Desi volumele mai mari ale vanzarilor de gaze naturale au compensat partial scaderea, nu au fost suficiente pentru a
atinge cifrele bugetate de venituri. Veniturile realizate au reprezentat doar 83% din cele bugetate, o diferenta
semnificativa fata de anii anteriori, cand obiectivele bugetate au fost constant depasite.

OMV Petrom, un jucator important Tn domeniul energiei, si-a fixat drept obiectiv o cifra de afaceri de 33.339 mid. lei,
reflectdnd o crestere modesta de 1% fata de anul anterior, fiind printre emitentii din indicele BET care au in vedere o
abordare conservatoare a bugetelor in acest an. in ceea ce priveste rezultatul net, compania Tsi propune sa inregistreze
un avans substantial, cu o crestere de 31% in comparatie cu 2023.

Performanta anticipata T1 2024: Diminuarea productiei si a profiturilor

Pentru primul trimestru al anului 2024, proiectia noastra indica o reducere a cifrei de afaceri declarata de catre emitent, la
6,9 mld. lei. Aceasta scadere este atribuita in principal diminuarii productiei de hidrocarburi cu 4% comparativ cu primul
trimestru al anului 2023, dar si scaderii preturilor petrolului si unor marje de rafinare mai reduse in primul trimestru al
anului 2024 in comparatie cu aceeasi perioada din 2023. De asemenea, estimam reducerea marjei operationale la 15%
pentru T1 2024.

Dividende speciale la orizont

Conducerea OMV Petrom propune spre aprobare un dividend brut de 0,0413 lei/actiune pentru anul fiscal 2023, fiind in
linie cu estimdrile de dividende ale analistilor Goldring. Propunerea urmeaza a fi aprobata de Adunarea Generala a
Actionarilor (AGA) in aprilie 2024.

Tinand cont de Strategia 2030 si de metoda de calcul a dividendelor distribuite catre actionari, avem in vedere urmatorul
scenariu privind dividendele speciale estimate:

Flux de numerar din exploatare 2023 (mld. lei) 10,114

Pondere de distribuit (%) 40 45 49

Dividende totale (mld. lei) 4,045.60 4,551.30 5,001.37

Dividende speciale de distribuit (mld. lei) 1,545.60 2,051.30 2,501.37

Dividend special (lei/actiune) 0.025 0.033 0.040

Dividend total (lei/actiune) 0.066 0.074 0.081

*Randament total (%) 9.70 10.9 12.0

*randamentul a fost calculat pe baza pretului de inchidere din data de 16/04/2024

TARGET PRICE PRIN INTERMEDIUL FCFF - METODA FLUXULUI DE NUMERAR ACTUALIZAT

Premisele estimarilor realizate
v' Rata de actualizare a fluxurilor de numerar - WACC (Weighted Average Cost of Capital) - pentru perioada
2024-2025 este in valoare de 11,2% cu o tinta a raportului Debt-to-equity de 0,47;
v' Costul capitalurilor proprii, in urma aplicarii metodei CAPM (Capital Asset Pricing Model), a fost de 13,32%;
Avand n vedere dinamica sectorului, s-a estimat o rata de crestere terminala de 0%;
v' Orata a impozitului pe profit de 16%.

AN

(RON) 2022 2023P 2024E 2025E

EBIT*(1-T) 10,112,348,400  6,373,222,800 5,610,407,303  5,947,389,062
+ Depreciation 5,064,360,000  3,216,190,000  3,507,586,716  3,433,465,597
Gross CF 15,176,708,400  9,589,412,800 9,117,994,019  9,380,854,659
+ WC needs -7,318,510,000  2,150,230,000 1,852,916,000 1,646,355,200
- CAPEX 4,700,000,000  6,500,000,000 7,475,000,000
FCFF 7,858,198,400  7,039,642,800 4,470,910,019  3,552,209,859

Discount factor 1.00000 1.00000 1.00000 0.88246
PV of FCFF 7,858,198,400 6,212,180,374  4,470,910,019  3,134,671,602
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PV of explicit value 7,605,581,621
PV of TV 27,998,820,094
NPV (Firm Value) 35,604,401,715
Less Debt 796,580,000
Cash 14,027,700,000
Numar actiuni 62,311,667,058
Equity Value 48,835,521,715
Pret/actiune 0,7837

surse: comunicatele, datele financiare si cotatiile companiilor listate la Bursa de Valori Bucurestj, bvb.ro, dep. Analiza si Strategii de piata SSIF Goldring SA

METODA BAZATA PE EVALUAREA PRIN MULTIPLI**

Evaluarea prin metoda comparatiei reprezinta o tehnica standard utilizata pentru a stabili valoarea unei companii prin
raportarea la societati similare listate la burs3 si considerate reprezentative pentru sectorul relevant. in cazul OMV
Petrom, provocarea consta in absenta unor companii direct comparabile pe piata de capital din Romania care sa activeze
in acelasi domeniu de activitate. Pentru a depasi aceasta limitare, s-a utilizat un esantion de companii internationale,
operand pe un segment de piata identic sau similar cu cel al OMV Petrom.

Intervalul de pret-tintd a fost determinat prin aplicarea unui discount de ajustare de 19,7% la valoarea medie a
companiilor din esantion, luand n considerare diferentele fundamentale dintre OMV Petrom si companiile comparabile
din punctul de vedere al indicatorilor financiari cheie.

Tara Simbol Titlu PER P/S P/BV EV/EBITDA
SUA BP BP PLC 7.58 0.55 1.56 3.33
GRECIA ELPE HELLENIC PETROLEUM 6.27 0.55 0.93 2.78
ITALIA ENI Eni SpA 8.92 0.79 1.68 1.54
NORVEGIA EQNR Equinor ASA 13.28 0.62 2.84 4.15
PORTUGALIA GLPEY Galp Energa 4.26 0.25 0.63 2.52
UK LKOH Lukoil 1422 0.89 2.41 8.88
POLONIA LTS Grupa LOTOS S.A 3.12 0.34 0.38 N/A
UNGARIA MOL MOL Magyar Olaj 9.83 0.37 0.8 2.01
FINLANDA NESTE NESTE QY] 7.19 0.62 1.1 n/a
SERBIA NIIS Naftna Industrija Srbije a.d. 6.37 34 0.73 2.91
AUSTRIA oMV OMV Aktiengesellschaft 5.27 0.15 1.23 1.73
POLONIA PGN Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. 7.65 0.51 1.76 4.07
POLONIA PKN Polski Koncern Naftowy ORLEN Spolka Akcyjna 10.51 1.09 1.08 2.49
OLANDA RDSA ROYAL DUTCH SHELL 7.58 0.55 1.56 3.33
SPANIA REP REPSOL 6.27 0.55 0.93 2.78
ITALIA SRS SARAS 8.92 0.79 1.68 1.54
TURCIA TUPRS Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. 13.28  0.62 2.84 4.15
SNP OMV Petrom 4.26 0.25 0.63 2.52
Media 7.83 3.30 1.34 3.39
Mediana 7.39 0.55 1.17 2.85
PER P/S P/BV EV/EBITDA MEDIA
Valoare companie in functie de 31,555,526,400 128,195,462,700 52,669,252,000 43,186,171,360 63,901,603,115
media esantionului
Discount -19,70%
VALOARE DUPA DISCOUNT 25,340,273,944 102,945,775,711 42,295,389,315 34,680,119,070 51,315,389,510
NR. ACTIUNI 62,311,667,058

PRET/ACTIUNE

**randamentele au fost calculate pe baza preturilor de tranzactionare din data de 16/04/2024, la pret de inchidere

surse: www.investing.com, www.yahoofinance.com, dep. Analizd si Strategii de piata SSIF Goldring
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Departamentul de Analiza si Strategii de piata SSIF Goldring SA

Disclaimer

Data Recomandare | Pret-tinta (12luni) | Tip raport
18/04/2023 - 0,78-0,82 Actualizare
14/11/2023 - 0,56-0,59 Actualizare
18/08/2023 - 0,56-0,59 Actualizare
08/02/2023 - 0,62-0,64 Actualizare
01/11/2022 - 0,62-0,64 Actualizare
22/07/2022 - - Preview
19/05/2022 - 0,578-0,596 Actualizare
07/02/2022 - 0,534-0,573 Actualizare
03/11/2021 - 0,489-0,501 Actualizare
12/08/2021 - 0,414-0,458 Actualizare
10/02/2021 Cumparare 0,445 Initial

Analiza va fi actualizata la aparitia de evenimente majore/importante care influenteaza analiza initiala/ultima actualizare realizata.

Pentru mai multe detalii privind analiza (pretul tinta, informatiile prezentate, premisele evaludrii, metodologia de evaluare, etc.) se va contacta analistul/analistii prin canalele de
comunicare oferite in raportul actual.

Continutul raportului, realizat in numele Goldring SA SSIF, are scop informativ si nu va fi considerat o recomandare de investitii sau o ofertd de a cumpara, a vinde sau a
schimba nici un fel de instrumente financiare in conformitate cu legile pietelor de capital din Romania sau cu cele ale altor state.

Goldring SA SSIF declard ca acest raport nu a fost comunicat emitentului la care se refera in mod direct pe email fara insa ca acesta din urma sa intervina cu modificari legate de
pretul tintd specificat in raport.

in luarea deciziei de a investi in instrumentele financiare prezentate, investitorii trebuie s& se bazeze pe propria analiz, inclusiv a avantajelor si a riscurilor implicate si s tina cont de
faptul cd performanta anterioard a instrumentelor financiare nu reprezintd o garantie in ceea ce priveste performanta viitoare.

Goldring SA, angajatii sau colaboratorii sai nu sunt responsabili pentru pierderi sau daune care ar putea rezulta din utilizarea acestui document, a continutului acestuia sau intr-un
alt mod.

Este posibil ca Societatea, aliatii sau angajatii acesteia sa detina in nume propriu produse prezentate in acest raport, sa efectueze tranzactii cu astfel de instrumente financiare sau
chiar sa fi prestat servicii de consultantd pentru emitentii prezentati in acest material.

Certificarea analistului/analistilor

Analistul/analistii care au pregatit acest raport si persoanele in legatura cu acesta/acestia, prin prezenta certifica ca: 1. nu au niciun interes financiar in instrumentele financiare care ar
include compania/companiile mentionate in prezentul raport.

2. nicio parte a remuneratiei analistului/analistilor care au pregatit acest raport nu este sau nu va fi direct sau indirect legata de recomandadrile sau opiniile specifice exprimate in acest
raport.

Este recomandabil ca o decizie de investire sa fie luata dupa consultarea mai multor surse de informare diferite. Investitorii sunt anuntati ca orice strategie, grafic, metodologie sau
model sunt, mai degrabd, forme de estimare si nu pot garanta un profit cert.

Investitia in instrumente financiare este caracterizata prin riscuri, inclusiv riscul unor pierderi pentru investitori. Analizele, comentariile si opiniile exprimate prin intermediul
rapoartelor de analiza, reprezinta punctul de vedere al autorilor acestora si nu implica in niciun fel rdspunderea Goldring SA.

Preluarea si publicarea informatiilor din rapoarte nu este permisa decat cu acordul scris al Goldring SA.

Analize realizate de SSIF Goldring SA Tn ultimele 12 luni

Simbol | Recomandare | Pret tinta/Interval pret-tinta | Dataraport | Tip raport
ONE - 1,08-1,20 13.03.2024 Actualizare
AST - 33,44-34,04 12.03.2024 Actualizare
TBK - 22,1-22,6 07.03.2024 Actualizare
SMTL - 68,04-68,54 04.03.2024 Actualizare
H20 - 129,23-131,56 31.01.2024 Initial
AST - 32.46 -32.58 21.12.2023 Initial
SMTL - 46,33-47,25 115.12.2023 Initial
SNP - 0,56-0,59 14.11.2023 Actualizare
AST - 33,44-34,04 12.03.2024 Actualizare
TBK - 22,1-22,6 07.03.2024 Actualizare
ONE - 1,08-1,20 19.10.2023 Actualizare
MET - 0,84-0,96 13.10.2023 Actualizare
SFG - 22,37-23,25 26.09.2023 Actualizare
SNG - 42,8-43,5 30.08.2023 Actualizare
TBK - 20,7-21,5 23.08.2023 Actualizare
SNP - 0,55-0,59 18.08.2023 Actualizare
HAI - 1,21-1,42 25.05.2023 Initial
MET - 0.97-1,047 18.05.2023 Initial

WINE - 0,9-10,1 12.04.2023 Initial
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