Rezultate trimestriale

cu Cristi Tudorescu, Cofondator, Investors Club
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NUCLEARELECTRICA

Nuclearelectrica (SNN)

Surse: raportdri si comunicdri oficiale companie

SNN - consolidat min RON 2022 H12023 | 2023 H1 2024 | 2024 Buget Capitalizare 13,451 min RON
Venituri exploatare 6,367 3,780 7,586 2,116 4,662 Pret/actiune 44.6 RON
crestere an/an (%) 19% -44% -39%
EBITDA 3,588 1,627 3,122 1175 P/E 2023
marja EBITDA (%) 56% 43% 41% 56% P/E 2024 Buget
Profit net 2,762 1,289 2,482 843 1,272
rata profit net (%) 43% 34% 33% 40% 27%

» productie cu-3.3% an/an >> scaderea veniturilor se explica prin scaderea pretului mediu cu peste 40%

> este posibil sa depaseasca usor tinta de profit net, insa rezultatele sunt pe un trend de scadere care poate continua siin
2025

> petermen de 2-3 ani, Nuclearelectrica va trebui sa isi asigure sursele de finantare pentru retehnologizarea Reactoarelor 1 si
2 => eventuale dividende mai mici

» laun profit net la jumatate vs anul trecut, daca am presupune si dividendul urmator tot la jumatate => Dividend Yield aprox
4% brut
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PREMIER
- ENERGY

Premier Energy (PE)

PE - consolidat min EUR 2022 H1 2023 2023 H1 2024
Venituri 1,096 465 912 512
crestere an/an (%) -17% 10%

EBITDA 211 75 128 31
marja EBITDA (%) 22% 16% 14% 6%

EBITDA normalizat 242 51 90 53
marja EBITDA normalizata (%) 22% 11% 10% 10%
Profit net 183 50 79 20
rata profit net (%) 17% 11% 9% 4%

Profit net normalizat 27 37

rata profit net (%)

6%

7%

Capitalizare 2,525 min RON
Pret/actiune 20.2 RON

P/E 2023 6.4

Dividend Yield aprox 3-4%

Surse: Prospect IPO, raportdri si comunicdri oficiale companie

» conglomerat de mai multe companii care opereaza in Republica Moldova si Romania

- productia de energie regenerabila: +7% , energia electrica furnizata +48% (integrare CEZVanzarein prima

+26% cantitatea de gaze natural, +11% numar clienti gaze naturale.

jumatate a acestui an),

» de ce rezultate normalizate: in Republica Moldova profitabilitate reglementata (energie electrica), iar daca depasesc acea profitabilitate
intr-un an (2023), in anul urmator nu vor mai putea captura aceleasi rezultate (2024).

» profit net anualizat 2024: aprox 40 mil EUR (sau 65-70 mil EUR normalizat), dividende 30-70%
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@) TRANSGAZ  Transgaz (TGN)

TGN - min RON, consolidat 2022 H12023 | 2023 H1 2024 | Buget 2024 Capitalizare 4,436 min RON
Venituri totale 3383 1200 2688 2004 4845 Pret/actiune 23.5 RON
crestere an/an (%) -21% 67% 80%
Rezultat exploatare (EBIT) 146 33 120 180 P/E 2023 23.9
EBIT/venituri (%) | 4.3% 2.7% 4.5% 9.0% P/E 2024 Buget 25.7
Profit net 347 71 186 176 173
profit net/venituri (%) | 10.3% 5.9% 6.9% 8.8% 3.6%

Surse: raportdri companie

» dupa un 2023 mai slab, anul 2024 este bugetat de companie cu o crestere de venituri totale de 80% , explicabila in special prin
veniturile de constructii infrastructura

> profitul are o anumita sezonalitate si anume: cantitati mari transportate in primele luni => profit net mare in Q1 din an, apoi pierdere
in Q2

» este plauzibil ca Transgaz sa isi depaseasca tinta de profit net in 2024, insa ne putem astepta la un Q3 mai slab, probabil cu o
pierdere si eventual la un Q4 cu profit net.

» daca dividendul de anul viitor va fi similar cu cel de anul acesta => Div yield aproximativ 1.5%
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Transelectrica

Transelectrica (TEL)

TEL - min RON, consolidat 2022 H12023 | 2023 H1 2024 (Buget 2024
Venituri exploatare 6,286 2,200 4718 4,685 5,341
crestere an/an (%) -25% 113% 13%
EBITDA 845 385 708 489
marja EBITDA (%) 13% 18%| 15% 10%
Profit net 515 162| 243 264 146
rata profit net (%) 8% 7%| 5% 6% 3%

Capitalizare 3,269 min RON

Pret/actiune 44.6 RON
P/E 2023 13.5
P/E 2024 Buget 22.4

Surse: raportdri companie, buget votat in AGA

» tariful mediu de transport +5% an/an, cantitatea transportata +1.7% => venituri din transport +7% , restul cresterii fiind din alte

" mg o m g

» profitul bugetat prudent pe 2024, cu sanse mari de a fi depasit ; oscilatii mari de la an la an

» Transelectrica este parte a Green Energy Coridor Power Company = viitorul cablu submarin de transport energie electrica Georgia -
Romania, cu prelungire catre Ungaria si Azerbaidjan

» dividendele din ultimii ani au fost sub 1 RON/ actiune => randamentul dividenduluiin general este <2%
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PURCAR Purcari Wineries (WINE)

WINERIES GROUP
WINE - min RON consolidat 2022 |H12023| 2023 | H12024 | Ghidaj 2024 Capitalizare 615 min RON
Cifra de afaceri 302.5 161.4 | 369.4 165.9 397.1 Pret/actiune 15.2 RON
crestere an/an (%) 22% 3% 5-10%
EBITDA normalizat 82.5 44.5 98.6 53.5 107.2
marja EBITDA (%) | 27% 28% 27% 32% 26 - 28% P/E 2023 10.3
Profit net normalizat 41.1 29.5 59.6 27.6 59.6 P/E 2024 Ghidaj 10.3
rata profit net (%) | 14% 18% 16% 17% 14 - 16%

Surse: raportdri si comunicdri oficiale ale companiei, prelucrdri proprii

» crestere doar 3% a veniturilor consolidate, insa +12% pe business-ul principal de vinuri. Explicatia este intreruperea veniturilor din
divizia Ecosmart => lichidarea entitatii

» RO +15%, iar BG +40%, Asia +60%, ambele plecand de la o baza joasa de venituri ; in schimb, MD +2%, PL -1%. Pe branduri:
Purcari +16%, Crama Ceptura +13%, Bostavan -1%

» managementul a coborat ghidajul 2024: Cifra de afaceri Grup +5-10% (vs 16-20% la inceput de an), business-ul de vinuri +15-
20% (vs 20-24% lainceput), marje profitabilitate raman la fel; estimarile din tabel le-am calculat folosind mijlocul intervalului

» poate acorda un dividend similar cu acest an => Dividend Yield Brut de 4 - 4.5%

3

- | . . L
5 . INvVestIMENTAL Rezultate trimestriale - companiilistate la BVB
A



K e Aquila Part Prod (AQ)

x O\JuLun

AQ - min RON, consolidat 2022 | H12024| 2023 | H12024 | Buget 2024 Capitalizare 1,680 min RON
Venituri 2,210 1,122 2,510 1,322 2,833 Pret/actiune 1.4 RON
crestere an/an (%) 14% 18% 13%
Rezultat operational (EBITDA) 146.9 69.8 154.5 17.3 197.1 P/E 2023 17.3
marja EBITDA (%) 6.6% 6.2% 6.2% 5.9% 7.0% P/E 2024 Buget 16.7
Profit net 85.2 41.8 96.9 35.3 100.3
rata profit net (%) 3.9% 3.7% 3.9% 2.7% 3.5%

Surse: raportdri & alte info companie, buget 2024 votat in AGA

» liderin servicii de distributie si logistica pe piata bunurilor de larg consum din Romania si Republica Moldova

» venituri distributie +19% ( horeca +35%, canal vanzare organizat +29%, benzinarii si magazine proximitate +26%, traditional
+2%) ; servicii logistice +6%, servicii transport = constante

» aportul noilor companii achizitionate - Romtec si Parmafood au fost finalizate in primul semestru

» bugetul arata o usoara comprimare a marjelor, de urmarit gradul de realizare pana la finalul anului
la un dividend similar cu anul acesta, randamentul brut poate fi aprox 5%
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Digi Communications (DIGI)

communications nv
DIGI - mIn EUR, consolidat 2022 H1 2024 | 2023 H1 2024 | 2024 Anualizat
Venituri 1,493 809 1,707 918 1,836
crestere an/an (%) 14% 13% [ 8%
Rezultat operational (EBITDA) 504.9 279.5 590.7 333.3 666.6
marja EBITDA (%) 33.8% 34.5% 34.6% 36.3%( 36.3%
Profit net 15.1 26.8 92 54.3 108.6
rata profit net (%) 1.0% 3.3% 5.4% 5.9% 5.9%

Capitalizare

6,320 min RON

Pret/actiune 63.2 RON
P/E 2023 13.8
P/E 2024 anualizat 11.7

Surse: raportdri companie; anualizarea 2024 este o presupunere a autorului

» Romania (58%) - servicii TV, internet si date, telefonie mobila, telefonie fixa; Spania (40%) - telecomunicatii mobile prin
intermediul Telefonica & prin propria retea; Italia - telecomunicatii mobile prin reteaua mobila a Vodafone; Portugalia -
radio & dezvoltare retele fixe si mobile, operatiunile urmand sa inceapa in viitor; Belgia - retele fixe si mobile operabile in

viitor

> intr-un mediu in care “ARPU” este in scadere, -3% si chiar-6% in unele piete, este nevoie de cresterea bazei de clienti &
obtinerea unor costuri per user mai scazute.

> daca presupunem un dividend similar cu anul acesta, randamentul brut ar fi 2%.
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