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Prezentare rezultate FY 2023 — 28 martie 2024

Rezumatul intrebarilor si raspunsurilor

Intrebare

Raspuns

Am o intrebare cu privire la pretul OPCOM, care a fost
de 487 RON anul trecut. Tmi amintesc c& in timpul IPO-
ului, a existat o perspectiva care indica o scadere
proiectata la o singura cifra Tn urmatorii doi ani,
inclusiv 2024, urmata de o crestere asteptata de 20%
dupa aceea. Avand in vedere scaderea semnificativa a
preturilor la energie de la IPO, sunt interesat sa inteleg
cum afecteaza acest lucru cresterea de 20% proiectata
anterior dupa '25.

A doua mea intrebare se referd la orice orientare
EBITDA pentru anul in curs. in timpul IPO, a fost
prezentat un slide de perspective la jumatatea
mandatului si caut actualizari cu privire la unele dintre
punctele cheie evidentiate in acesta.

n ceea ce priveste dinamica preturilor energiei electrice,
au avut loc schimbari semnificative in intreaga Europa de
la IPO. Astazi, guvernul a introdus o noua ordonanta, din
28 martie 2024, care implica consideratii suplimentare
care vor avea impact asupra operatiunilor noastre. n
prezent, nu pot oferi indrumari pentru 2024, deoarece
aceastd prezentare se concentreaza pe rezultatele
anului 2023. Cu toate acestea, vom oferi indrumari in
luna mai, in timpul prezentarii din T1, care cuprinde
intregul an 2024. Provocari similare se aplica si
proiectiilor EBITDA. Dupa cum s-a mentionat anterior, au
avut loc numeroase schimbari, in special in ceea ce
priveste preturile la energie. Desi nu revenim la punctul
de plecare, trebuie sa ne adaptam strategiile in
consecinta.

Pot sa intreb despre rapoartele din presa romaneasca
care afirma ca anticipati un venit net de 4,8 miliarde
RON pentru acest an? Puteti confirma acuratetea
acestei informatii?

La calcularea proiectiilor noastre, trebuie sa luam fin
considerare cadrul legislativ prezentat in Ordonanta 27,
care este in vigoare pana in martie 2025. Cu toate
acestea, circumstantele actuale nu se aliniaza cu aceasta
legislatie, necesitand o reevaluare a calculelor noastre.

Mai mult, Tncepand cu 1 aprilie, MACEE a fost ajustat la
400 RON, Tn scadere de la 450 RON anterior.

nteleg c& la sfarsitul lunii ianuarie, ati formulat bugete
pentru 2024, 2025 si 2026, proiectand venituri nete
cuprinse intre aproximativ 4.650 milioane de lei si
4.840 de milioane de lei pe parcursul celor trei ani. Tn
primul rand, ati putea clarifica daca aceste bugete ar
trebui considerate obiective financiare sau daca
servesc unui scop diferit?

n al doilea rand, sunt interesat s inteleg schimbdrile
care au avut loc de la formularea acestor bugete. in
afara de preturile mai mici ale energiei si ajustarile de
reglementare mentionate, exista si alti factori sau
variabile care au influentat aceste proiectii?

Da, asa cum am mentionat mai devreme, trebuie sa ne
reevaluam strategiile in lumina concurentei de pe piata
si a peisajului in evolutie. Tn consecintd, vom revizui
procesul nostru de bugetare pentru 2024 pentru a face
fata acestor schimbari. Proiectiile noastre initiale s-au
bazat pe considerente legislative si acorduri
contractuale existente pentru anul 2024. Cu toate
acestea, avand in vedere natura dinamica a industriei
noastre, ajustarile sunt justificate. Va vom tine la curent
pe masura ce ne rafinam bugetul pentru a reflecta
realitatile actuale.

Sunt interesat sa inteleg impactul anticipat al noii
ordonante si implicatiile sale. Odata cu trecerea la o
piata centralizata optionala, ce ajustari strategice
preconizati?

n plus, care sunt urmétorii pasi ca raspuns la aceasta
schimbare de reglementare? In esenta, caut claritate

Avand in vedere ca ordonanta a fost emisa astazi,
recunoastem cd nu a existat suficient timp pentru a
evalua pe deplin impactul sau cuprinzator. Cu toate
acestea, percepem aceasta dezvoltare ca pe o
oportunitate, deoarece piata centralizata optionala ne
ofera o mai mare flexibilitate. Nu mai suntem constransi
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cu privire la directia strategica si implicatiile
operationale care decurg din aceasta dezvoltare.

sa vindem doar pe MACEE, acum putem explora
vanzarile de produse si trecerea treptata catre piata
libera, aliniindu-ne cu obiectivul nostru de a maximiza
profiturile companiei.

Mai mult, Tn timp ce pragul a fost redus de la 450 la 400,
este demn de remarcat faptul ca piata pentru ziua
urmatoare opereaza de obicei sub acest prag. Prin
urmare, fie cu sau fara ordonanta de urgenta, preturile
de pe piata libera au ramas sub prag. Acest lucru se
traduce prin mai putine restrictii pentru noi, permitand
vanzarile la termen, asigurand in acelasi timp pastrarea
clientilor cheie in afacerea noastra de aprovizionare.
Suntem fermi in angajamentul nostru de a fi pe deplin
pregatiti pentru eventuala revenire pe piata libera anul
viitor.

Pe piata dinamica a energiei, ne confruntam zilnic cu
numeroase provocari. Cu toate acestea, suntem bine
echipati pentru a face fata acestor provocari, dupa ce ne-
am recalculat strategiile in lumina noii legislatii si am
conceput un nou buget si planuri in consecinta. Tn timp
ce piata energiei din Europa, inclusiv din Romania,
prezinta provocari formidabile, ramanem extrem de
optimisti. In calitate de producator de top din Romania,
suntem pregatiti sa valorificdm oportunitatile si sa
stimulam cresterea cu incredere.

inteleg c&, de exemplu, companiile de transport, de
distributie, au contractat deja 50% pentru acest an si
cred ca ati contractat deja practic 50% din cantitatea
totala pentru acest an. Ce se intampla cu acel volum?
Pretul este ajustat?

Dupa cum am mentionat anterior, am revizuit noua
ordonanta chiar inainte de aceasta intalnire. Pe baza
interpretarii noastre, se pare ca preturile prezentate in
contractul anual semnat in decembrie 2023 raman la
450. Ar fi imprudent sa presupunem ca acest pret ar fi
redus la 400. O astfel de notiune nu este in consideratiile
noastre.

in esentd, ati obtinut deja contracte pentru 50% din
volumele din acest an pe MACEE la pretul de 450. Ati
putea oferi mai multe informatii despre acest volum si
implicatiile sale pentru operatiunile noastre?

Cred c4 se ridica la 2,5 TW. Tn consecint3, acest volum ar
fi vandut la 450, respectand termenii nostri contractuali.
in plus, pentru 2024, am asigurat anumite cantitati prin
contracte forward la preturi care depasesc 450.

in prezent, nu existd nicio modalitate de a stabili
preturile la termen, corect? Avand fin vedere
incapacitatea de a se angaja in tranzactionarea
forward in acest moment, traiectoria exacta a
preturilor forward ramane incerta.

in prezent, doar energia electricd disponibild poate fi
vanduta prin produse pe termen scurt in urma licitatiilor
lunare. Tn consecintd, preturile pentru contractele
forward raman incerte. Cu toate acestea, cu numeroase
oportunitati noi care apar, inclusiv capacitatea de a
vinde diverse produse, cum ar fi optiuni semestriale si
trimestriale, acum trebuie sa stabilim preturile. Aceasta
implica stabilirea pretului mediu al energiei electrice
pentru acest an, a doua jumatate a acestui an si anul
urmator.
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Am nevoie de clarificari cu privire la modul in care
starea actuala a pietei se aliniazd cu scenariile
potentiale Tn care MACEE fsi inceteaza activitatea in
viitor. Mai exact, sunt interesat sa inteleg baza
normalizata a pretului energiei din 2023 péana la
conditiile actuale de piata. Avand 1in vedere
functionarea continua a pietei pe o baza trimestriala si
semestrialda, as dori sa constat potentiala scadere a
preturilor in lei pe megawatt-ora sau orice ajustari
necesare in proiectiile de volum. Ma concentrez mai
degraba pe schimbarile structurale decat pe
volatilitatea anuala.

n plus, sunt curios dac3 existd implicatii pentru tinta
de 16 TWh prezentata in timpul IPO.

Este esential sa recunoastem ca operam intr-un cadru de
piatd reglementat. in conformitate cu aceste
reglementari, producatorii importanti, inclusiv noi, sunt
restrictionati sa se angajeze Tn vanzari contractuale la
termen. Din punct de vedere istoric, distributia intre
contractele forward si PZU a fost de aproximativ 80%
pand la 20%. Din cauza incapacitatii noastre de a
participa la contracte forward, nu putem compara direct
preturile energiei electrice de pe piata noastra actuala
cu cele ale unei piete libere tipice. in prezent, ceea ce
observam pe piata romaneasca, in special pe segmentul
PzU, reflecta in primul rand preturile influentate de
energia eoliand si solard, mai ales ca contractele pe
termen lung nu mai sunt accesibile. Cu toate acestea,
incepand cu 1 aprilie, vom incepe sa vindem contracte
forward, permitandu-ne sa stabilim un pret de referinta
pentru comparatie intre cele doua perioade.

Doar pentru clarificare, in raportul anual pentru 2023,
ati prezentat pretul angro la 493, inclusiv factorii de
echilibrare a pietei. In consecintd, pretul mediu
ponderat realizat in RON/MWh s-a situat la
aproximativ 530. Daca luam in considerare preturile
germane ca un proxy pentru Romania, cu un pret
proiectat de 350 lei/MWh pentru anul urmator,
reflectand un nivel de preturi sustenabil in Europa, ar
fi rezonabil sa ne asteptam la o scadere de aproximativ
150 lei/MWh, tinand cont de primele asociate
echilibrarii? Acest lucru ar duce la o scadere
semnificativda a preturilor realizate, Tn contrast cu
orientarile de crestere de 20% furnizate la momentul
IPO. Tn esentd, un pret realizat de 25 fnseamnd o
scadere substantiala de 20% in comparatie cu
cresterea de 20% proiectata in urma cu un an.

Este prematur sa se ajunga la concluzii definitive Tn acest
stadiu. Odata ce incepem sa vindem contracte forward,
vom obtine o perspectivd asupra preturilor reale ale
pietei; in caz contrar, ne limitdm sa ne bazam exclusiv pe
piata Day Head. Mai mult, este important sa luam fin
considerare faptul ca anul trecut a fost supus unei
reglementari complete, deci lipsit de un punct de
referintd adevarat. In plus, factori precum iarna
exceptional de blanda, resursele ample de apa si
rezervele abundente de gaze din intreaga Europa au
contribuit la scaderea preturilor la energie electrica. Cu
toate acestea, ramane incert ce ne rezerva viitorul, mai
ales dacd intalnim o iarnd mai tipicd sau experimentam
variatii ale conditiilor hidrologice in comparatie cu anul
curent. Este demn de remarcat faptul ca in urma cu doar
doi ani, conditiile de secetd extremad au dus la o dinamica
semnificativ diferita a preturilor.
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Ati putea oferi detalii specifice cu privire la dividendul
propus pentru ultimul exercitiu financiar, programat
pentru plata in acest an? Ar fi util sa intelegem
valoarea dividendului propus si procesul de aprobare
si distribuire a acestuia.

n plus, pentru anul 2024, ati putea oferi informatii mai
detaliate despre volumele deja vandute si la ce
preturi? inteleg cd ordonanta recentd ar putea si nu
aiba impact asupra volumelor deja contractate. Ati
mentionat 2,5 terawati-ord vanduti la 450 pe MACEE.
Ati putea oferi si informatii despre alte volume

in ceea ce priveste dividendele, am programat o
Adunare Generala a Actionarilor (AGA) pentru 29 aprilie
pentru a aproba situatiile financiare si distribuirea
dividendelor. Propunerea noastra este de a aloca 100%
din profitul net distributibil, totalizadnd aproximativ 6,29
miliarde de lei, depdsind politica noastra de 90%. Am
propus un dividend pe actiune de 13,99 lei.

in ceea ce priveste volumele deja vandute inainte de
2024, putem dezvalui in prezent doar volumul MACEE,
care seridica la 2,5 TW. Desi avem cantitati suplimentare
vandute, preferdm sa nu le dezvaluim n acest moment.




‘ K\) HIDROELECTRICA

=

Intrebare

Raspuns

contractate? Acest lucru ne-ar ajuta sa masuram
procentul de volum blocat si pretul mediu atins.
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in ceea ce priveste dividendul, ati putea prezenta
procesul de plata? Ar fi util sa intelegem structurile de
plata implicate.

Data de plata propusa este 28 iunie.
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Am analizat cu atentie bugetul dumneavoastra pentru
acest an. O observatie pe care am facut-o, in afara de
preturile energiei, care s-ar putea sa nu fie in intregime
actuale acum, este reducerea volumelor de
aprovizionare la 6 TW. Tn timpul IPO-ului, ati indicat un
plan de crestere a afacerii de aprovizionare la 8 TW,
asa cum se reflecta in buget.

in plus, am observat cateva cresteri notabile ale
costurilor de reparatii si intretinere. Desi se asteapta
ca volumele sa creascd, amploarea acestor cresteri de
costuri pare semnificativa.

in ceea ce priveste costurile de intretinere,
implementam o noua strategie pentru activele noastre,
concentrandu-ne pe intretinerea de nivel trei si de nivel
patru. Aceasta implica diferite alocari CAPEX, in special
pentru centralele electrice critice care necesita astfel de
operatiuni fnainte de a fi supuse reabilitarii complete. in
consecinta, exista o crestere a Capex pentru intretinere
in acest an, cu planuri in curs de desfasurare pentru
reabilitare si modernizare. CAPEX suplimentar va fi
directionat catre imbunatatirea  eficientei  si
disponibilitatii activelor noastre cheie.

in ceea ce priveste afacerea de aprovizionare in 2024,
abordarea noastra bugetara este de obicei prudenta. Nu
includem contracte cu clienti care si-au dezvoltat
propriile panouri solare si nu mai au nevoie de energie
de la noi. Strategia noastra ramane ferma, urmarind sa
ajungem la 8 TW in doi ani. Cu toate acestea, acest lucru
a dus la o scadere a cantitatilor de aprovizionare pentru
2024.

Este esential sa retineti volatilitatea semnificativa de pe
piata de aprovizionare in prezent. Am observat o
tendinta in care multi furnizori, atat mari, cat si mici,
ofera preturi sub pretul OPCOM pe MACEE, bazandu-se
in principal pe energia electrica achizitionata de pe piata
pentru ziua urmatoare. Desi acest comportament este
neconventional, este predominant in prezent.

Ne concentram acum pe facturarea clientilor si
recuperarea creantelor anterioare. Intentionam sa
adoptam o abordare mai asertivd in ultima parte a
anului, pe masura ce ne pregatim pentru piata libera.
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in lumina acestui lucru, meritd luatd in considerare
ajustarea ponderii casnicilor si non-casnicilor, mai ales
ca non-casnicii pot opta acum pentru piata pentru ziua
urmatoare si pot achizitiona energie electricd la 350. In
consecinta, acest lucru ar reduce si mai mult pretul
mediu ponderat pe piata de aprovizionare.

n prezent, nu am observat nicio schimbare in distributia
intre gospodarii si non-casnicii din portofoliul nostru.
Procentul afacerilor non-casnice raméane constant,
osciland in jurul valorii de 65 pana la 75%. in ceea ce
priveste volatilitatea, in general nu este o preocupare
majora. De obicei, clientii nostri prefera contracte care
se intind pe mai mult de un an, reducand impactul
cresterilor de consum de zi cu zi asupra operatiunilor.
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Mergdnd mai departe, ar trebui sa anticipez
continuitatea  structurii actuale Tn afacerea

Pretul pe care il vedeti reflectd oferta noastra actuala.
Este important de retinut ca rata de 580 se aplica Th mod
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dumneavoastra de aprovizionare, mentinand
impartirea procentuald intre clientii casnici si non-
casnici.

in ceea ce priveste ofertele voastre pentru acest an,
am notat tarifele de 280 RON/MWh pentru gospodarii
si 580 lei pentru non-gospodarii pentru energie activa.
Ar trebui sa incorporez aceste ipoteze in modelarea
mea pentru anul urmator?

specific clientilor intreprinderilor mici si nu este
indicativa pentru pretul tuturor contractelor noastre.
Aceasta rata se referd la noile contracte oferite in
prezent.
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Acum, mutandu-ne atentia asupra volumelor deja
contractate, inteleg ca 2,5 TW au fost contractate
pentru MACEE.

Au fost contractate volume suplimentare pe piata
forward deoarece nu toata capacitatea a fost vanduta
pe MACEE?

Nu, asa cum am mentionat mai devreme, am alocat
unele cantitati spre vanzare in afara sistemului MACEE,
precum si cantitati alocate in scopuri de aprovizionare.
Mai exact, cei 2,5 TW mentionati mai devreme se refera
la aprovizionarea cu MACEE. Cu toate acestea, ma abtin
de la a dezvalui mai multe detalii in acest moment din
cauza sensibilitatii acestor informatii comerciale, mai
ales avand in vedere schimbarea actuala a strategiilor de
vanzare in randul participantilor la piata.
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Au existat rapoarte in mass-media de astazi care
sugereaza ca ati putea explora obligatiunile verzi
pentru finantarea fuziunilor si achizitiilor. Ati putea sa
ne oferiti cateva informatii despre aceasta chestiune?

in plus, mai devreme in prospect, ati subliniat
obiectivele de extindere a capacitatii pe termen mediu
si lung a proiectelor solare si eoliene pana in 2030. Ati
putea oferi actualizari cu privire la planurile de
capacitate suplimentare pe termen mediu si lung?

Preferam sa nu oferim comentarii cu privire la stirile
privind obligatiunile verzi, deoarece nu sunt informatii
care vin din partea noastra.

n ceea ce priveste concentrarea noastra pe achizitiile de
energie verde, dupa cum stiti, una dintre prioritatile
noastre de top este sa ne consolidam pozitia in fuziuni si
achizitii (M&A). Analizam activ numeroase proiecte atat
pe piata romaneascad, cat si pe cea europeana. Multe
dintre aceste proiecte sunt in prezent in curs de
dezvoltare sau in faza de analiza. Intentionam sa
anuntam public selectia noastra pentru achizitii Tn
viitorul apropiat.

Dupa cum s-a dezvaluit Tn prospectul nostru, principalul
nostru obiectiv pentru activitatea de fuziuni si achizitii
este sectorul energiei regenerabile. Peisajul a evoluat
usor fata de anul trecut, cu un numar crescut de proiecte
disponibile. Romania se mandreste cu un potential
semnificativ in acest sens, cu numeroase capacitati
promitatoare pentru proiecte. Ne vom asigura ca va vom
tine la curent cu orice evolutie in acest domeniu.
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Intrebarea mea se refera la CAPEX pentru anul 2024.
Se pare ca in 2023, daca am interpretat corect, doar

aproximativ. 50% din CAPEX aprobat a fost
implementat.
Puteti oferi o perspectiva asupra asteptarilor

dumneavoastra pentru acest an si pentru anii urmatori
cu privire la indeplinirea planurilor discutate anterior?

in ceea ce priveste CAPEX pentru anul precedent,
planificarea noastra a implicat asigurarea finantarii
pentru anumite proiecte prin intermediul initiativei
RePowerEU. Am bugetat Capex cu asteptarea de a initia
aceste proiecte. Cu toate acestea, acestea nu au fost
aprobate de Comisia Europeand, ceea ce ne-a
determinat sa suspendam unele proiecte. Intentia
noastra a fost sa finalizam aceste proiecte, inclusiv sa
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obtinem finantare din grantul RePowerEU, care nu s-a
materializat pentru acest an.

in procesul nostru de bugetare, ludm in considerare
procedurile de achizitie si cerintele birocratice necesare
pentru semnarea de noi contracte, in special pentru
contractele de reabilitare si modernizare in care
cheltuielile de capital sunt substantiale. Ne propunem sa
evitam suprabugetarea CAPEX intr-o maniera nerealista.
n schimb, ne ajustdm continuu Capex pentru a ne alinia
la realitatile din domeniu, luand in considerare timpul
necesar pentru a obtine autorizatii, a executa lucrari, a
face plati in avans si asa mai departe.

fn acest an, anticipdm semnarea unor contracte
semnificative pentru reabilitare si continuarea lucrarilor
la centralele electrice majore. Mai exact, ne concentram
pe proiecte precum Rastolita, Cornetu-Avrig si Nehoiasu,
care se afla in diferite stadii de executie.

in plus, intentiondm s& continudm cu lansarea licitatiilor
pentru echipamente in Pascani, Surduc-Siriu, finalizand
in acelasi timp lucrarile la Racovita. Aceste initiative
reprezinta angajamentul nostru de a avansa noi proiecte
si de a mentine impulsul in eforturile continue.




