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OMV PETROM S.A.
Simbol : SNP INTERVAL DE PRET-TINTA

Domeniu de activitate : Petrol si gaze 0,55-0,59 LEI

ACTUALIZARE

17/08/2023, 18:00

Tn urma publicarii rezultatelor semestriale ale companiei OMV PETROM S.A. scadem pretul-tinta stabilit
in raportul anterior, la 0,55 - 0,59 lei/actiune, de la 0,62 - 0,64 lei/actiune. Aceasta directie a pretului-tinta
se bazeaza in principal pe premisele fundamentale care includ planificarile de investitii substantiale pentru
orizontul temporal imediat, impactul taxei de solidaritate si, de asemenea, adaptarile strategice efectuate in
contextul dinamic al pietei internationale a energiei.

Indicatori bursieri*

0-53 Capitalizare de piata 33,34 mid.
Numar total actiuni 62,31 mld.
0-51 Price-Earnings Ratio (PER) 3,24
Price to Book Value (P/BV) 0,82
0.49 Randament dividend 14,66%
Simbol Refinitiv ROSNP.BX
0.47 .
Simbol Bloomberg SNP RO
Performanta*
0.45 Pret maxim 52 saptamani 0,5695
Pret minim 52 saptamani 0,3890
0.43 . <
Evolutie pret 1 luna -0,74%
Evolutie pret YTD 24,12%
0.41
Evolutie pret 1 an 8,96%
*randamentele au fost calculate pe baza preturilor de tranzactionare din data de 14/08/2023, la pret de inchidere,
surse: comunicatele, datele financiare si cotatiile companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti, bvb.ro, dep.
0.39 Analiza si Strategii de piata SSIF Goldring SA
0.37 Calendar financiar
' Raport trimestrial (T3) 31.10.2023
Sursa: www.investing.com Actionariat
0.35 oMV 51,16%
1/3/2023 2/3/2023  3/3/2023 4/3/2023 5/3/2023 6/3/2023 .
Persoane juridice 24,76%
SNP BRENT ' ’ Stejerean Roxana

Analist financiar
roxana.stejerean@goldring.ro

Performanta financiara in scadere in prima jumatate a anului
Tn T2 2023, OMV Petrom a raportat o reducere semnificativd a veniturilor din vanzari consolidate cu 39% fata
de aceeasi perioada a anului anterior, cu o influenta negativa cauzata de preturile mai scazute la marfuri si de
volumele mai reduse in vanzarile de produse petroliere si energie electrica, care au fost partial compensate
doar de volumul mai mare de gaze naturale vandute. Segmentul de Rafinare si Marketing a contribuit Tn
proportie de 70% la totalul vanzarilor consolidate, urmat de segmentul Gaze si Energie cu 30%, In timp ce
segmentul Explorare si Productie a reprezentat doar 0,2%.

Tn primul semestru al anului 2023, OMV Petrom a raportat o reducere a veniturilor din vanzari consolidate cu
30% fata de aceeasi perioada a anului anterior. Segmentul de Rafinare si Marketing a reprezentat 66% din
totalul vanzarilor consolidate, urmat de segmentul Gaze si Energie cu 33%, In timp ce segmentul Explorare si
Productie a contribuit cu doar 0,1%.
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Rezultatul din exploatare ajustat pentru elementele speciale a Tnregistrat o valoare de 1.614 mil. RON in
trimestrul al doilea al acestui an, in scadere fata de 3.660 mil. RON in aceeasi perioada a anului trecut, in timp
ce la finalul primelor sase luni ale anului acest indicator inregistreaza o valoare de 3.709 mil. RON. Aceasta
scadere se datoreaza Tn principal marjelor de rafinare semnificativ mai mici si ratei de utilizare a rafinariei
afectata de revizii generale In segmentul de Rafinare si Marketing, precum si de scaderea preturilor in
segmentul de Explorare si Productie si de marje mai mici la gazele naturale in tranzactii cu terti si productia
proprie in segmentul Gaze si Energie. Rezultatul reflectd, de asemenea, scaderea impozitelor specifice in
segmentul Explorare si Productie.

Profitul Tnainte de impozitare si contributia de solidaritate Tn semestrul | al anului a fost de 3.475 mil. RON, mai
mic comparativ cu 5.545 mil. RON in prima jumatate a anului 2022, ducand la un rezultat net atribuibil
actionarilor companiei-mama de 944 mil. RON.

Tn mai 2023, adoptarea Legii nr. 119/2023 a introdus obligatia de platd pentru anii 2022 si 2023 a unei contributii
de solidaritate pentru fiecare tona de titei prelucrat, pentru companiile cu activitati de extractie si rafinare a
titeiului. Ca urmare, OMV Petrom a inregistrat, Tn al doilea trimestru al anului, contributia de solidaritate pe
titeiul rafinat pentru anul 2022 in valoare de 1.485 mil. RON si pentru perioada 1-6/23 in valoare de 498 mil.
RON. Prin urmare, in T2/23, s-a inregistrat o pierdere Tnainte de impozitare in valoare de 279 mil. RON, in
comparatie cu un profit Tnainte de impozitare de 3.441 mil. RON in T2/22.

Tn al doilea trimestru al anului 2023, investitiile realizate de citre OMV Petrom au totalizat 1.434 mil. RON,
inregistrand o crestere semnificativa de 89% fata de al doilea trimestru al anului 2022, rezultand urmatoarea
repartizare catre cele patru segmente de activitate ale Grupului:

. 1 42,6% (fata de 74,6% in T2 2022)
J : 53,5% (fata de 18,6% in T2 2022)
o :2,9% (fata de 5,7% In T2 2022)

. : 1% (fata de 1,1% in T2 2022)

La nivel de semestru, investitiile realizate de OMV Petrom au insumat 2.393 mil. RON, Tnregistrand o crestere
semnificativa de 72% fata de aceeasi perioada a anului 2022, cand investitiile s-au situatin jurul valorii de 1.389
mil. RON. Aceasta crestere a fost in special directionata catre segmentul de Explorare si Productie, cu investitii
in valoare de 1.161 mil. RON.

Valorile investitiilor estimate pentru acest an anticipeaza o crestere semnificativa de aproximativ 70% in
comparatie cu anul 2022, reprezentand aproximativ 6 mld. RON. O parte semnificativa a acestor investitii este
directionata catre proiectul Neptun Deep, vazut de catre noi, motorul transformarii catre sustenabilitate si
securitate energetica, asa cum este prezentat in articolul Romania: O istorie in Industria Energetica.

Evolutia pretului Brent in primele sase luni ale anului poate fi observata In contextul fluctuatiilor majore ale
pietei. Comparativ cu S1 2022, pretul mediu al Brent a inregistrat o scadere semnificativa de 26%, situandu-se
la 79,66 USD/bbl in S1 2022. Acest declin notabil poate fi atribuit unei combinatii de factori, inclusiv ajustarilor
ofertei si ale cererii pe piata globala a petrolului, precum si influentelor geopolitice.

Tn perspectiva anului 2023, OMV Petrom estimeaza ca pretul mediu al titeiului Brent se va situa in intervalul
cuprins intre 75 USD/bbl si 80 USD/bbl.
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Dividende

OMV Petrom a avansat o propunere de distribuire a unui dividend special in valoare bruta de 0,0450 lei/actiune,
reprezentand un total de 2.804 mil. RON. Aceasta propunere depaseste previziunile noastre initiale prezentate
in articolul Ce dividende suplimentare ar putea plati SNP si FP in anul 2023?.

Astfel totalul dividendului pe actiune aferent exercitiului financiar al anului 2022, se ridica la 0,0825 lej,
incluzand dividendul de baza in valoare de 0,0375 lei, aprobat de Adunarea Generala Ordinara a Actionarilor la
data de 26 aprilie 2023. Cu un potential randament total al dividendului de 19,6%, compania isi mentine
angajamentul fata de actionari siisi consolideaza relatia cu acestia prin distribuirea unei parti semnificative din
profitul sau sub forma de dividende, in conformitate cu politica de dividende a societatii.

TARGET PRICE PRIN INTERMEDIUL FCFF (FREE CASH FLOW TO FIRM) - METODA FLUXULUI
DE NUMERAR ACTUALIZAT

Premisele estimarilor realizate
v/ Rata de actualizare a fluxurilor de numerar - WACC (Weighted Average Cost of Capital) - pentru
perioada 2023-2025 este in valoare de 12,54% cu o tintd a raportului Debt-to-equity de 0,47;
v Costul capitalurilor proprii, in urma aplicarii metodei CAPM (Capital Asset Pricing Model), a fost de
15,30%;
v"Avand in vedere dinamica sectorului, s-a estimat o rata de crestere terminala de 0%;
v" O ratd a impozitului pe profit de 16%.

(RON) 2022 2023E 2024E 2025E
EBIT*(1-T) 10,112,348,400  6,416,178,225  7,409,660,129  7,115,408,665
+ Depreciation 5,064,360,000 3,440,132,819  4,223,481,095 4,311,924,286
Gross CF 15,176,708,400 15,176,708,400 9,856,311,044 11,633,141,224
+ WC needs -15,284,535,272  -7,318,510,000 -3,259,894,281  -403,090,769
- CAPEX 2,600,000,000 2,600,000,000  6,000,000,000 5,000,000,000
FCFF (2,707,826,872)  5,258,198,400 596,416,763 6,230,050,455
Discount factor 1.00000 0.86730 0.75221 0.65240
PV of FCFF 5,258,198,400 517,273,862 4,686,330,885 1,765,654,186
PV of explicit value  6,969,258,933
PV of TV 14,081,922,281
NPV (Firm Value) 21,051,181,214
Less Debt 796,580,000
Cash 14,027,700,000
Numar actiuni 62,311,667,058
Equity Value 34,282,301,214
Pret/actiune 0,55

surse: comunicatele, datele financiare si cotatiile companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti, bvb.ro, dep. Analizd si Strategii de piatd
SSIF Goldring SA

METODA BAZATA PE EVALUAREA PRIN MULTIPLI**

Metoda comparatiei evalueaza compania in raport cu alte companii similar listate, considerate reprezentative
pentru sectorul in care aceasta activeaza. Avand in vedere ca, pe piata de capital din Romania, nu exista
companii listate similare ca domeniu de activitate cu cel al OMV Petrom, a fost luat in considerare un esantion
de companii de pe piata internationala care activeaza pe un segment de piata identic sau similar cu cel al
societatii evaluate. in vederea stabilirii intervalului de pret-tint&, s-a utilizat un discount de 11,95% aplicat valorii
medii a companiei, calculat pe baza diferentei intre valorile indicatorilor inregistrati de catre emitent si a
companiilor din esantion.
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NR. ACTIUNI
PRET/ACTIUNE

**randamentele au fost calculate pe baza preturilor de tranzactionare din data de 14.08.2023, la pret de inchidere

surse: www.investing.com, www.yahoofinance.com, dep. Analiza si Strategii de piata SSIF Goldring
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Tara Simbol Titlu PER P/S P/BV EV/EBITDA
SUA BP BP PLC 6.21 049 1.52 2.63
GRECIA ELPE HELLENIC PETROLEUM 528 041 0.84 2.06
ITALIA ENI Eni SpA 788 0.68 1.83 1.09
NORVEGIA EQNR Equinor ASA 565 036 237 2.86
PORTUGALIA  GLPEY Galp Energa 3.37 0.28 0.58 n/a
UK LKOH Lukoil 745 039 0.87 2.55
POLONIA LTS Grupa LOTOS S.A n/a 021 0.61 1.8
UNGARIA MOL MOL Magyar Olaj 2211 1.06 3.26 19.15
FINLANDA NESTE NESTE QY] 1.82 0.26 0.33 N/A
SERBIA NIIS Naftna Industrija Srbije a.d. 723 027 0.78 0.29
AUSTRIA oMV OMV Aktiengesellschaft 6.15 053 0.83 2.93
POLONIA PGN Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A.  1.95 024 054 n/a
POLONIA PKN Polski Koncern Naftowy ORLEN Spélka Akcyjna 7.59  0.62 1.1 3.48
OLANDA RDSA ROYAL DUTCH SHELL 6.11 0.29 0.7 3.18
SPANIA REP REPSOL 4.71 0.09 1 1.55
ITALIA SRS SARAS 433 055 3.16 434
TURCIA TUPRS Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. 6.21 049 1.52 2.63
SNP OMV Petrom 298 049 0.82 2.32
Media 5.41 039 1.14 2.22
Mediana 6.11 0375 0.855 2.63
PER P/S P/BV EV/EBITDA MEDIA
Valoare companie in functie 54,778,280,718 23,792,879,229  41,755,865,842  37,754,124,039  39,520,287,457
de media esantionului
Discount -11,95%
VALOARE DUPA DISCOUNT 48,229,785,352 20,948,548,276  36,764,141,195  33,240,789,500  34,795,816,081

56,644,108,335



mailto:goldring@goldring.ro
http://www.goldring.ro/

i

GOLDRING

Departamentul de Analiza si Strategii de piata SSIF Goldring SA

Roxana Stejerean. Analist Financiar
roxana.stejerean@goldring.ro

Claudiu Demian. Analist Financiar
claudiu.demian@goldring.ro

Disclaimer

Data Recomandare | Pret-tinta (12luni) | Tip raport
08/02/2022 - 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.

Raportul de analiza este distribuit pe site-ul web al Goldring si prin intermediul platformelor Refinitiv si Bloomberg.

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 declara ca acest raport nu a fost comunicat emitentului la care se referd in mod direct pe email fara insa ca acesta din urma sa intervina cu modificari legate de
pretul tinta specificat in raport.

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

Goldring SA, angajatii sau colaboratorii sdi 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 recomandarile 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 réspunderea Goldring SA.

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

Analize realizate de SSIF Goldring SA in ultimele 12 luni

Simbol | Recomandare | Pret tinta/Interval pret-tinta | Dataraport | Tip raport
SNG - 51,04-51,29 18.08.2022 Actualizare
AAG - 3,43-3,59 26.09.2022 Actualizare
DIGI - 33,2-34,5 28.09.2022 Actualizare
TBK - 20,1-20,3 12.10.2022 Actualizare
SNP - 0,62-0,64 01.11.2022 Actualizare
AAG - 3,7-3,8 29.11.2022 Actualizare
DIGI - 34,0-35,1 20.12.2022 Actualizare
SNP - 0,62-0,64 08.02.2023 Actualizare
BRD - 14,35-14,93 13.02.2023 Actualizare
SFG - 15,49-17,03 03.03.2023 Actualizare
TLV - 21,80-22,43 08.03.2023 Actualizare
TBK - 20,7-21,5 20.03.2023 Actualizare
WINE - 0,9-10,1 12.04.2023 Initial
ONE - 0,97-1,20 08.05.2023 Actualizare
MET - 0.97-1,047 18.05.2023 Initial
HAI - 1,21-1,42 25.05.2023 Initial
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