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“‘Romania are potential
sa devina hub regio

(Interviu cu Bogdan-Nicolae Badea, CEO si Presedinte al Directoratului Hidroelectrica)

® “Am depasit principalul obstacol aflat in calea listarii, care s-ar putea intampla in septembrie 2020”

omania are potentia-
lul'sa devina hub re-
gional, este de parere
Bogdan-Nicolae Badea,
CEO si Pregedinte al Directora-
tului Hidroelectrica
Domnia sa subliniaza, intr-un
interviu, ca cea mai mare “su-
ferintad” a companiilor care ac-
tiveaza in sectorul energiei de
1a noi din tara este legata de
lipsa de predictibilitate a re-
glementarilor, intrucat “sur-
prizele” legislative descuraje-
aza investitiile si rdstoarna
planurile de afaceri, in condi-
tiile in care sumele destinate
investitiilor se ridica la nivelul
zecilor sau sutelor de milioane
deeuro.
Tn opinia domnului Badea,
listarea companiei ar putea
avea loc anul viitor, fiind con-
ditionatd de vointa actionari-
lor si de contextul de piata.
Momentan, provocarea este
0UG 114/2018, care diminu-
eaza valoarea de piatd a socie-
tatii.
Bogdan Badea ne-a oferit cu
amabiliate un interviu, in care
ne-a prezentat planurile Hi-
droelectrica, perspectivele re-
feritoare la listarea companiei,
dar si obstacolele din piata
energiei.

29

Reporter: Care sunt principalii fac-
tori de care depinde listarea Hidroclec-
trica la BVB?

Bogdan Badea: Listarca Hidroc-
lectrica, precum si pachetul de actiuni
pus pe piati depind de vointa actiona-
rilor si de contextul de piafa, care tre-
buic sa fie unul favorabil companici.
La nivel intern am luat deja deciziile

>

miliarde lei

bugetul de investitii
al Hidroelectrica
pentru urmatorii
cinci ani.

necesare cu privire la proiectele cu
functiuni complexe si suntem pregiti-
ti. Practic, am depasit principalul ob-
stacol care statea in calea unei even-
tuale oferte publice initiale (IPO). Mai
‘mult, pentru prima datd in ultimii sapte
ani, avem de la auditori - pentru anul
2018 - 0 opinie fard rezerve in ceea ce
priveste rezultatele. Acum, daca in-

trim pe un calendar efectiv, probabil
< listarea s-ar putea intampla in anul
2020. Daci sc ia decizia si demaram
rapid procedurile de selectie a consul-
tantului de listare, consortiului de li-
stare si consultantului juridic, listarea
Hidroelectrica este fezabila. Sigur, de-
pinde si de sfaturile consultantilor vi-
zavi de momentul cel mai potrivit

pentru asta.

Noi estimam ca va fi vorba de sep-
tembrie 2020.

La momentul actual, provocarea in
ceea ce priveste listarea este legata de
Ordonanta 114/2018. Prevederile ace-
steia au efecte clare care diminueaza

‘mul de beneficii financiare din listare.

A consemnat
RAMONA RADU
(continuare in pagina 3)

Cititi mai multe detalii

valoarea de piata a or
interesul nostru este sa obtinem maxi-

in paginile 2-4.

ANALISTII ESTIMEAZA:

“Chiar si listarea a 15 —20% din Hidroelectrica
ajutd BVB la obtinerea statutului de emergenta”

® Alin Brendea, Prime Transaction: “Listarea unui pachet de 25% din companie ar transforma Hidroelectrica in, probabil,
cel mai tranzactionat emitent de la bursa noastra” ® Dragos Mesaros, Goldring: “Hidroelectrica va fi o actiune de
portofoliu, cu randamente mari ale dividendelor” ® Alexandru Ilisie, OTP Asset Management: “Ne-ar bucura nespus sa
vedem listarea companiei doar pe bursa locala, deoarece toate volumele de tranzactionare ar rimane in Romania, ajutind
astfel la dezvoltarea pietei autohtone”

Chiar si listarea unui pachet de nu-
‘mai 15 - 20% din capitalul companiei
de stat Hidroelectrica ar reprezenta un
real ajutor pentru Bursa de Valori Bu-
curesti (BVB), catalogata drept piata
de frontiera de agentiile internationale
de evaluare (MSCI si FTSE Russell),
in vederea trecerii bursei noastre in ca-
tegoria celor emergente, sunt de pérere
analistii consultati de Ziarul BURSA.

Este o pozitie ce vine in condifiile in
care, cutoate ¢ in ultimii ani piata noas-
tra de capital a facut o serie e pasi in
directia promovirii, fapt semnalat de
agentiile de rating care au recunoscut
indeplinirea de catre BVB a unor crite-
rii calitative necesare pentru accederea
in liga imediat superioara, totusi lichi-
ditatea stagneaz, rulajul mediu zilnic
osciland in ultimii sase ani in jurul pra-
gului de zece milioane de euro.

Alexandru Ilisie, OTP Asset
Management: “Pentru a
indeplini conditiile MSCI

privind ea

criterii, conform standardelor MSCI,
unul dintre fumizori importani de indici
bursieri la nivel global.

Conform acestor criterii, in cazul

free-float-ului, pachetul de
actiuni Hidroelectrica scos la
vanzare ar trebui evaluat la
minim 776 milioane de dolari”

Alexandru Ilisie, dircctor de operatiuni
in cadrul OTP Asset Management, a
avut amabilitatea si ne furnizeze un ta-
blou amplu al exigentelor pe care agen-
{ia americana Morgan Stanley Capital
International (MSCT) le are pentru clasi-
ficarca unei piete in categoria celor
emergente, precum si a stadiului la care
scafld BVB fati de aceste cerinte. “Pen-
tru ca piafa local sa treacd la statutul de
emergenta trebuie indeplinite mai multe

pietelor nu existd cerinte le-
gate de sustenabilitatea dezvoltarii
economice. Cu toate acestea, trebuie
indeplinite criterii cantitative legate de
mérimea si lichiditatea pictei, dar si
calitative, legate de accesibiliatea
investitorilor in respectiva piatd”, ne-a
spus Alexandru Tlisic.

Directorul de la OTP Asset Manage-
ment a punctat ca, in cazul cerintelor
cantitative, MSCI soliciti ca o piata
emergent sa aiba un numar de cel pu-
{in trei emitenti care sa indeplineasci
urmétoarele criterii: capitalizarea com-
paniei sa fie mai mare de 1,55 miliarde
de dolari; capitalizarea free-float-ului
(actiunile liber tranzactionate la bursa)

sa depaseasca 776 milioane de dolari,
iar lichiditatea anualizata sa fie de 15%
(din capitalizarea free-float-ului).

“Criteriile calitative cuprind: des-
chiderea catre investitiile straine, sim-
plitatea intrarilor/iesirilor de capital;
eficienta cadrului operational; dispo-
nibilitatea instrumentelor de investitii
(imprumutul si vinzarea in lipsd a
actiunilor, etc) si stabilitatea cadrului
institutional”, a spus Alexandru Ilisie,
care a adaugat: “Daca mare parte din
criteriile calitative sunt indeplinite si
nu creeaza probleme, trebuie aduse
imbunatatiri in ceea ce priveste activi-
tatea de imprumut si vanzare in lipsa,
conform ultimului raport emis de
MSCI in luna iunie 2019”.

ANDREI IACOMI

(continuare in pagina 2)

Hidroelectrica 1n cifre

Profilul firmei

Hidroelectrica SA s-a infiintat prin
HG nr.627/2000 in segmentul e produ-
ceresi furnizare a energiei electrice, pre-
cum i pentru asigurarea echilibrului in
Sistemul Energetic National odata cu
desfiintarea Companiei Nationale de
Electricitate - S.A. cind s-a facut o pri-
mi separare intre productie, transport,
furnizare si distributie.

‘Compania opereaza pe piata angro
pe fiecare sub-piati (centralizata,
echilibrare, ziua urmatoare, reglemen-
tati), avand ca misiune producerea de
energie electrica in centrale mari, fur-
nizarea si vanzarea de energie electri-
ca, furnizarea de servicii de sistem la
nivel de SEN. Conducerea nu a fixat
cota de piatd pe care compania trebuic
s 0 pastreze sau si o extind.

in anul 2018 compania a produs in
capacitatile proprii 17.232 GWh, res-
pectiv 97% din totalul energiei electri-
ce produse in hidrocentralele din
Romania (17.783 GWh) si a vandut
17.857 GWh. Dupi energia produsi,
S.PE.E.H. Hidroelectrica SA este pri-
mul producator din tara trecand inain-
tea Complexului Energetic Oltenia SA
(14.143 2MWh GWh).

Productia depinde de propriile ca-
pacititi si de regim hidrologic, iar
vénzarea de evolutia pietei, preturi §i
tariful de transport energie electrica.

in conditiile scaderii semnificative

a ponderii pietei reglementate (ponde-
re: 1% in total vanzari Hidroelectrica),
veniturile depind de politica de vanz-
Ti pe piata concurentiala (pondere in
vanzari: 85%), stabilitatea productiei
proprii, cheltuicli fixe, evolutii clima-
tice (factor aleatoriu: nivelul hidrolo-
gic), precum si decizii de politica fis-
cald, cum este cazul OUG nr.114/
2018. n 2016 - 2018, pentru cresterea
veniturilor, firma a pus accent pe poli-
tica de prefuri. De asemenea, conduce-
rea firmei a facut eforturi pentru dimi-
nuarea cheltuielilor de exploatare.
Totusi, acestea au oscilatii. In 2015,
cheltuielile de exploatare erau de
2.0731.422.010 lei. In 2016 cheltuie-
lile de exploatare au scazut la
1.802.372.613, iar in 2017 la
1.730.069.431 lei, dupi care in 2018
au crescut la 2.061.522.982 lei.

Structura cheltuielilor companiei
reflecta o cota procentuald mai mare
alocata costurilor fixe de productie
(amortizarea barajelor mari, intretine-
rea periodicd a activelor exploatate si
investitii nefinalizate). Probleme in
ceea ce priveste costurile tin de proiec-
te de investitii nefinalizate si uneori
excesive (de ex. Livezeni — Bumbesti,
cu probleme de mediu, profitabilitate
indoielnica, deviz foarte ridicat de
224.778.586 euro).

VALENTIN IONESCU
(continuare in pagina 2)
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ANALIZA

Istoric date financiare individuale
(conform rapoartelor

anuale publicate)

An Valoare Variatie

2016 18.847.110.408 23%

2017 16.719.497.484 -11,3%

2018 18.615.479.926 113%
Active totale

19.500.000.000 15,00%

19.000.000.000 10,00%

18.500.000.000
18.000.000.000
17.500.000.000
17.000.000.000
16.500.000.000
16.000.000.000
15.500.000.000

15,00%

2016 2017 2018
— series1 Series2
Datorii totale (lei
An Valoare Variatie
2016 1.575.775.267 -14,9%
2017 1.429.216.836 93%
2018 2.055.954.479 43,9%
Datorii totale
20,00
2016 2017 2018
Capitaluri proprii (le
An Valoare Variatie
2016 17.271335.141 %
2017 15.290.280.648 11,5%
2018 16.559.525.447 83%
Capitaluri proprii
17.500.000.000 10,00%
17.000.000.000 oo
16.500.000.000
16.000.000.000 0,00%
15.500.000.000 5.00%
15.000.000.000
14.500.000.000 10,00%
14.000.000.000 15,00%
2016 2017 2018
—Series1 Series2
Cifra de afaceri (I
An Valoare Variatie
2016 3.331.896.859 5%
2017 3.247.661.183 2,5%
2018 4.252.014.632 31%
Cifra de afaceri
4:500.000.000 35,00%
4:600.000.000 30,00%
3:500.000.000 25,00%
3.000.000.000 oo
7500000000 1s.00%
1.500.000.000 10,000
1000.000.000 5.00%
500.000.000 0.00%
° 5.00%
2016 2017 2018
— eriest Series2
Profitul inainte de impozitare (lei
An Valoare Variatie
2016 1.728.256.999 693%
2017 1.549.861.883 -10,3%
2018 2.289.261.059 47,7%
Profitul inainte de impozitare
2.500,000.000 80,00%
2.000,000.000 60,00%
1.500.000.000 40,00%
1.000.000.000 20,00%
500.000.000 0,00%
) 20,00%

2016

— Series1

2017 2018

—— series2

Hidroelectrica in cifre

(u

mare din pagina 1)

Tnanul 2018, S PEE.H. Hidroelectrica
SA a contribuit cu 26,76% % la productia
totala de energie electrici a Romaniei,
avind o cotd de piatd de aproximativ
29,02%, dupd energia livrata in refele. Pen-
tru anii urmitori, aceastd coti ar putea si
creascd, luind in considerare ipoteza in
care productia la Complexul Energetic
Oltenia SA continu s scad, precum si
ipoteza in care constructia centralelor hidro
de mica putere (> 10MW) ar fi interzis
indnd cont caacesteaau un cost de mediu

La infiinfare s-a dispus ca Hidroelectri-
ca s exploateze in regim de concesiune un
numér de active din sfera domeniului pu-
blic care anterior se aflau in exploatarea
CONEL, respectiv 84 baraje cu capacitifi
diferite, 83 lacuri de acumulare si 75 diguri

Tn anul 2018, Hidroelectrica S.A. avea
in exploatare 208 centrale hidroelectrice cu
o putere total instalati de 6,444 MW, res-
pectiv (95.3% dintotalul puterii instalate in
hidro care este de 6.758,77 MW). Cele mai
importante centrale sunt Porile de Fier T
(1080 MW) si II (216 MW), amenajarca
Ciunget, Malaia, Bradisor (putere instalata
643 MW, Ciunget — Lotru fiind cea mai
mare hidrocentrala pe ruri interioare din
Rominia), Raul Mare Retezat (335 MW),
Mariselu pe riul Somes (220 MW), Vidra-
1u(220 MW), Stejaru/Bicaz pe réul Bistrita
(210 MW).

Subaspectul organizirii formale, compa-
nia are 7 sucursale si 2 filiale: Socictatea de
Servicii Hidroenergetice-Hidroserv S.A. (in
insolvent) , Hidroelectrica Trading D.0.0.
Belgrad, Serbia, pentru comercializarea
energiei electrice. Prin Ministerul Econo-
miei, statul detine 80,0561% din actiunile
cudrept de votale S.PE.EH. Hidroelectrica
SA, iar S.C. “Fondul Proprietatea” S.A. de-
tine restul de 19,9439 %. Valoarea capitalu-
lui inregistrat/capital social este de
4.482.393.310 lei, iar valoarea bunurilor pu-
blice exploatate in concesiune este de
3.474.417.705 lei. Capitalurile proprii sunt

EBIT (lei

Indicatori, exercitiul financiar 2018

niei

Total activ 18.615.479.926 lei
estimate la 16.559.525.447 lei (3,553 mid  |onadatod_ STTTIE
curo, curs BNR dec.2018) potrivit datelor [yt oo |
financiar-contabile pentru 2018. T T

icaSA. listata EBITDA 828221351 |
pe o piatd de capital. Conducerca compa- | Maria BBIO 665
i nga- Profit et 939277780 lei

jament incheiata cu consortiul Raiffeisen rofit 5,6%
Bank i Morgan Stanley pentru derularea [ Efde ROE 171 s 11,7%
ofertei publice pi de actiuni avand ca ROCE 1276 52u 12,7%
abieet oferirea spre subscriere a unui pa- 1041 sau10,4%
chet de actiuni nou emise Rata de evier 12
15% din valoarea capitalului social, De | oraddeindatorare Ll

- Solvabilitate globala 9,05%
asemenca, s-a prelungit cu un an, prin act e o o

aditional, contractul de consultanta cu fir-
ma Horvath & Partners Management Con-
sulting S.R.L. in baza caruia se furnizeaza
servicii de consultana financiara pentru
intocmirea planului de afaceri in legatura
culistarea la Bursa de Valori Bucuresti. Nu
existd date cu privire la costurile acestor
prelungir

Proiecte

SCPEE Hidroelectrica SA are in derulare
proiecte de dezvoltare,

centralele Stejaru, Beresti, Slatina si citeva
statii. De asemenea, sunt in derulare in-
vestiti in diferite stadii la amenajarile Siriu
Surduc, Réstolita (Mures), Strei (cu 7
hidrocentrale in judeful Hunedoara), Live-
zeni-Bumbesti (putere instalata de 40,5

Pentru 2019, Hidroelectrica a investit in
modernizarea Centralei Hidroelectrice Sla-
tina
Evolutia rezultatelor
in baza situatiilor financiare

te indoielnica si cu un deviz foarte ridicat
de 224.778.586 euro.
Compania detine in patrimoniu mai

‘mentenanti. [n anul 2018, compania a alo-
cat 578 milioane lei i a cheltuit efectiv 304
milioane lei, respectiv aproximativ 53% din
suma totald alocata. Investifiile in curs insu-
meazii 181 milioane lei, iar cele noi 43,5 mi-
lioane lei. Cele mai multe fonduri au fost
alocate la sucursalele Bistrita, Curtea de
Ages, Portile de Fier, Ramnicu Valcea.

in 2018, SCPEE Hidroelectrica SA a fi-
nalizat mai multe investitii, printre care
Complexul hidrotehnic si energetic
Cerna-Motru-Tismana etapa a I1-a. Capta-
re Tismanita, plus Captare Bistricioara,
modemizarea centralei Calimnesti, Beresti,
Bretea. La acestea se adaugd investitia pe

inainte de 1989, pentru care a decis sistarea
investitiilor, conservarea si punerea in si-
gurantd a lucrarilor, precum: Borea - Poia-
na Teiului (rdul Bistrita), sector Cosmesti —
Movileni (Siret), Runcu — Firiza, Dambo-
vita Clibucet (Ramuri Nord Fagaras), sec-
torul Fagiras — Hoghiz (raul Olt). in
schimb, se continud lucririle la AHE
Pascani, AHE Rastolifa (judeful Mures),
sectorul Valea Sadului-Videni (Jiv), AHE
Cemna— Belareca. Pentru viitor se preconi-
zeazi constructia unei hidrocentrale la
Izlaz (Ol inferior; valoarea investitiei
fiind de aproximativ 1.4 miliarde lei).
Lanivel nuexistiun du

riul Ol defileu pe sectorul C

SCPEE Hidroclcctrica SA are in derula-
e proiectul de retehnologizare al centralei
Vidraru pentru cresterea puterii pe fiecare
grup la 58,8 MW ca sa se obtind o energie
medie anuali la 409.4 GWh/an. Insi, pro-
iectul este aprobat de mult timp si se deru-
leazi lent. Retchnologizri se mai fac la

An Valoare Variatie
2016 1.732.389.870 68,5%
2017 1.552.305.504 -10,4%
2018 2.289.583.554 41,5%
EBIT
2.500.000.000 80,00%
2.000.000.000 oo
1500000.000 2000
30,00%
1.000.000.000 20,00%
10,00%
500,000,000 0,00%
10,00%
o ‘o0%
2016 2017 2018
— series Series2
EBITDA (lei):
An Valoare Variatie
2016 2.442.071.631 2%
2017 2.280.921.905 -6,6%
2018 2.828.221.345 24%
EBITDA
3.000.000.000
2.500.000.000
2.000.000.000
1.500.000.000
1.000.000.000
500,000,000
o
2016 2017 2018
—Series1 Series2
Eficienta capitalului/ROE
An Valoare Variatie
2016 0,0817 59%
2017 0,0859 5%
2018 0,1171 36,3%
ROE
07
o
05
0a
03
02
e —-— |
2016 2017 2018
— series1 Series2

diligence asuprastudiilor de fezabilitate
care s-au ficut pentru investifiile noi sau
pentru cele proiectate inainte de 1989 si
impuse de stat, astfel incét si se verifice
modul de caleul al rentabilititii investi-
{ici/Return on Investment - ROI modul de
calculal ratei interne de rentabilitate (RIR),
respectiv RIR la un pret liber pe MW/h
(fari certificate verzi, de exemplu), precum
i costurile de mediu in legtur cu raspun-
deri “potentiale” (contigent liability) deter-
‘minate de evenimente neprevizute. De ase-
menea, nu se cunoaste nici un studiu recent
(ultimul realizat in 2013), ori prognozi pe
urmitorii ani/decenii cu privire la evolutia
potentialului hidroenergetic tehnic amena-
jabil si economic amenajabil al Roménici
in raport cu schimbirile climatice. Aceste
prognoze ar trebui sa justifice constructia si
exploatarea unei investifii la o Rata Interna
de Rentabilitate care si permita amortiza-
rea intr-un termen de cel mult 30 ani, cu
profit si fira impact semnificativ asupra
mediului. Singurele studii/prognoze datea-
72 din 2010 51 2013 care estimeazi poten-
ialului hidroenergetic tehnic amenajabil si
cconomic amenajabil al Romanici la 40
TWhian (in 2010) sau 33,8 TWh/an (in
2013), iar dupa alte opinii la 36 TWh/an.

Solvabilitate generala:

la
31 decembrie 2018

inanul 2018, firma S PE.EH. Hidroelec-
trica a avut o cifra de afaceri de
4.252.014.632 lei, in crestere cu aproximatiy
31% fafd de ceea ce s-a inregistrat in decenn-
brie 2017. Cifra de afaceri s-a realizat in pro-
portie de 85% pe piaa concurential a con-
tractelor forward (PCCB-LE, PCCB-NC,
OTC, PCSU si citre consumatori finali),
Vinzirile pe piata reglementati nu au depasit
1%, iar cele din sistemul de transport, admi-
nistrarea pietei o cot de 11%.

Pe de altd parte, cheltuelile de exploa-
tare au crescut cu 19%. Ponderi mai mari
in structura cheltuiclilor de exploatare
sunt cu amortizarea si deprecierea imobi-
lizirilor corporale si necorporale
(538.637.791 lei) des acestea au scazut cu
26%, “alte cheltuieli de exploatare”
(+17,55%), salarii (+26,3%). De aseme-
nea, au crescut substantial miscérile in
provizioane cu 679% si care probabil sunt
legate de obligatii de plati foarte probabil
impozite.

Comparativ cu decembrie 2017, profitul
inainte de impozitare a creseut cu 47,7%,
iar EBIT a inregistrat un plus de 47,5%%
EBITDA s-a majorat cu 24% si marja
EBITDA este de 66,5%

Eficienta capitalului/ROE este de 11,7% ,
inregistrind o crestere de 36.3% fatd de de-
cembrie 2017. De asemenea, randamentul ac-
tivelo/ROA este de 10.4%.

Rata de levier este de 0,12, ceea ce expri-
mi un grad de indatorare redus. De altfel,
acest lucru se vede i in indicatorul grad de
indatorare ca raport intre total datorii la total
active x 100, care este de 11%. Cu toate aces-
tea, datoriile totale au crescut fafi de decen-
brie 2017 cu aproximatiy 44%. Datoriile pe
termen lung s-au majorat cu 48.5%, pe cind
cele curente cu 35%.

Lichiditatea curentd/testul acid este de
478, aproximativ la aceeasi valoare pre-
cum cea inregistratd in decembrie 2017
(4,72), iar solvabilitatea globala este de 9
(benchmark >2). @

An Valoare Variatie
2016 9 20%
2017 n7 -1,6%
2018 9 23%
Solvabilitate generala
14 30%
12 20%
o 10%
° 0%
6
N 10%
2 20%
o 30%
2016 2017 2018
— Series1 Series2
Grad de indatorare (%)
An Valoare Variatie
2016 8,3% -17%
2017 8,5% 24%
2018 1% 29,4%

Grad de indatorare

)“.

= series1

2017 2018

= series2

ANALISTII ESTIMEAZA:

“Chiar si listarea a 15 —20% din Hidroelectrica ajuta BVB la obtinerea statutului de emergenta”

(urmare din pagina 1)

Legat de criteriile cantitative, directorul
de investitii de la OTP Asset Management a
punctat ¢, in momentul de fat, patru com-
panii rominesti indeplinesc conditile capi-
talizarii de peste 1.55 miliarde de dolari
Banca Transilvania (TLV), OMV Petrom
(SNP), Romgaz (SNG) si BRD - Groupe
Societe Generale (BRD), insa doar primele
trei indeplineau, la data de 31 iulie 2019, si
condifia de capitalizare a frec-float-ului de
peste 776 milioane de dolari.

“Este posibil ca, odatd cu vinzarea pa-
chetului definut de Fondul Proprietatea la
BRD- Groupe Socicte Generale, 5i BRD s
indeplineascd criteriul de capitalizare a
free-float-ului. Totusi, un punct negativ
este lichiditatea anualizati redusd, care
doarin anumite momente, depiiseste 15%”,
aspus Alexandru Ilisie.

Directorul de la OTP Asset Manage-
ment a adaugat: “Odata cu infiintarea Con-
trapirtii Centrale, putem asista la o crestere
a lichiditatii. De asemenea, va fi inlesnit si
procesul de imprumut i vanzare in lipsi a
actiunilor. Astfel, infiinfarea Contraparii
Centrale si cresterea lichiditatii ar putea fi
solutia pentru accesul Romniei in rindul
pietelor emergente”.

Legat de dimensiunea pachetului de ac-
fiuni din capitalul productorului de energic
care ar trebui lstat, astfel inct sa fie de un

real ajutor piefei noastre pentru accederea la
statutul de emergent, Alexandru Ilisie ne-a
transmis: “Conform Fondul Proprictatea,
compania Hidroelectrica este evaluatd la
peste 4,5 miliarde de dolari. Pachetul de ac-
fiuni scos la vinzare de Statul Romén (sin-
gur sau impreund cu Fondul Proprictatea) in
cadrul Hidroelectrica, ar trebui evaluat la
minim 776 milioane de dolar, astfel inct
capitalizarea free-float-ului s indeplineas-
< condifiile MSCIL Cu alte cuvinte, la o
evaluare de 4.5 miliarde de dolari, pachetul

acestui nivel pentru a atinge o zond care s
ofere cligibilitate pietei locale pentru sta-
tutul de piatd emergenti

Directorul de la Prime Transaction a

emitent de la cota BVB”, a adiugat repre-
zentantul Prime Transaction.

Dragos Mesaros, Goldring: “Dupi
listare, FP va vinde din detinerea

punctat ¢4, intrucét piata noastré este domi- ©
natd de investitori institutionali pasivi care de20% pe care o are la
, cum sunt ica si free-float-ul

de pilda fondurile de pensii, scenariul rea-
list pentru cregterea lichiditatii este legat de
aparitia la cota BVB a unor noi emitenti, cu
o capitalizare bursierd mare.
“Hidroelectrica reprezinti optiunca op-

companiei va creste considerabil”

Dragos Mesaros, director de tranzactio-
nare in cadrul casei de brokeraj Goldring,
ne-a transmis: “Listarea Hidroclectrica va
Teprezenta un cistig cert pentru Bursa de

i sunt sanse mari ¢4 asa va fi siin cazul Hi-
droclecrica. “La ultima evaluare, Fondul
Proprictatea estima valoarea producitorului
de cnergie la circa 21,8 miliarde de lei, astfel
incétun pachet de 15% arinsemna putin pes-

Asset Management.
Din punctul de vedere a lui Alin Bren-
dea de la Prime Transaction, bursa de la

fatd unei listari importante precum cea a

delei, larfisufi-
cient pentru a fi de ajutor pietei noastre. Dar
ulterior, probabil in primii doi ani de Ia lsta-
re, Fondul Proprictatea va incepe s vindi
din detinerea de 20% pe care o are la Hidro-
electrica si atunci free-float-ul companiei la
BVB va creste considerabil”, a detaliat Dra-

scos la vanzare va reprezenta intre 15% St (i, din acest punct de vedere. Dimensiv- 1t ¢ R R actiune deportofo. €03 Mesaros.
th| " nea companiei, sectorulde o L "t mai ale Referitor ilistari dua-
aveao i transformd N le, atét la Bucuresti, ctsi la o bursi interna-

criteriile cantitative ale MSCT”.

Alin Brendea, Prime Transaction:
“Firi listarea roelectrica,
sansele pentru o piati emergenti
scad dramatic”

La rindul siu, Alin Brendea, director
general adjunct al casei de brokeraj Prime
Transaction, ne-a transmis: “Bursa locala
functioneaz intr-o economie a cirei evo-
lufie reclama statutul de piata emergenta
pentru BVB. Conditia esentiali pentru a
atinge acest obiectiv este arhicunoscuta si
fine de lichiditatea piefei. Dacd in ultimii
trei ani media zilnica de tranzactionare stag-
neazi la nivelul de zece milioane de curo,
probabil am avea nevoie de o dublare a

intr-un activ bursier valoros, a carui listare
ar reprezenta, probabil, pasul decisiv astfel
incét, intr-un orizont de timp, de maxim 3 -
S ani, piata bursierd local si se numere

Bineinteles ca va fi s de un real ajutor pen-
tru trecerea pietei noastre de capital in
categoria celor emergente”.

Totusi. in opinia directorului de Ia Gold-

tionald, Alexandru Ilisic de la OTP Asset
Management, ne-a spus: “Tinind cont de

valoarea pachetulu care ar trebui scos la
anzare, pachet care sa ir

ring, trecerea pictei ce-

nomicd actuald, putem spune ca fard o
astfel de listare, sansele pentru realizarea
obiectivului upgradsrii la statutul de piata
emergentd scad dramatic”, a spus
directorul de la Prime Transaction.

in opinia domnului Brendea, listarca
unui pachet de mimin 20% din actiunile
Hidroelectrica ar reprezenta un real ajutor
pentru piata noastra de capital.

“Ideal ar fi listarea unui pachet de 25%
din companie, care ar transforma Hidroe-
lectrica in, probabil, cel mai tranzactionat

lor §iinab-
senfa Hidroelectrica de la cota BVB, daca
se reuseste infiintarea Contrapartii Centra-
le, prin care sd se poat realiza vinzarea in
lipsa, imprumutul de actiuni sau decontiri
in timp real.

“fn orice situatie, nu cred ¢ promovarea
BVB lastatutul de emergent poate avea loc
mai deyreme de tri ani”, a spus Dragos Me—

tia de capil free-float-ului, ar putea
face ca listarea Hidroelectrica sa fie cea
‘mai mare din istoria bursei roménesti”.

Totusi, Alexandru Ilisic a punctat ¢, o
evaluare a vanzirii pachetului pe bursa lo-
cald sau o listare duali ar trebui ficutd de
managerii consortiului care se vor ocupa de
listare.

saros. In ceea ce priveste
chetului de actiuni ce probabil va filistat, d|—
rectorul de la Goldring a punctat ci. de obi-
cei, statul vinde cam 15% dintr-o companie

“Ne-ar bucura nespus i vede listarea
fe pe bursa local.

te volumele de tranzactionare ar riméne in
Roménia ajutind astfel la dezvoltarea pie-
tei locale”, a conchis directorul de la OTP

“Listarea exclusivi pe piata locald ar
avea un impact mai important asupra pietei
locale, in conditiile in care Hidroelectrica
ar fi probabil genul de activ bursier ce ar fi
eligibil si dezirabil pentru tofi investitorii
institutionali cu focus regional. Accesibili-
tatea pietei locale este ridicatd, iar lipsa
acesteia nu poate fi folosité ca un argument
al dublei listari”, ne-a transmis directorul
casei de brokeraj.

Dragos Mesaros, ce conduce activitatea
de tranzactionare de la Goldring, considerd
c, probabil, statul nu doreste o listare dual,
iar in piata noastri se gasesc suficienti cum-
priitori pentru actiunile Hidroeleetrica, da-
torita faptului ¢ este 0 companie foarte pro-
fitabila. “Astfel, initial cred ca Hidroelectri-
ca va fi listatd doar la Bucuresti, dar ulterior
probabil c va fi listatd si la o bursa interna-
tionald, pentru ca Fondul Proprietatea are
interesul sa vanda si GDR-uri”, a incheiat
brokerul de la Goldring

in prezent, Statul Roman prin Ministe-
rul Energiei detine 80% din companie, in
timp ce Fondul Proprietatea are 20% din
producitorul de energie. M
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ompania Hidroclectrica a luat fiinta in anul 2000,
urménd ca, in 2002, s treacd printr-o reorganizare,
completati de infiinfarea a opt compani de reparai si
‘mentenantd. in primii ani de existenta ai compamel re-

spectiv 001-2004, au fost

vinzare a energiei pe termen lung cu asa-numitii “bieti destepti”,

considerate a fi extrem de piguboase pentru companie, incepand

cu 2006, in contextul in care respectivele contracte expirau in

2014,2015 sau 2018.

In 2003, Hidroclectrica raporta pierderi ciffate la aproximativ
35% (peste 300 milioane de RON) din ciffa de afaceri a companici
(10.200 miliarde ROL - cifi de afaceri), puse de cétre directorul
general de atunci, Traian Oprea, in seama secetei prelungite din
acel an, ce a condus atunci la sciderea cantitati de electricitate li-
vratd, cit si la inregistrarea unor datorii fata de producitorii termo.
Volumul total al investitiilor se ridica la 4.672 miliarde ROL, in
acel an.

Primul trimestru al anului 2004 aducea companici trecerea pe
profit. Pe parcursul lui 2006 s-a discutat despre fuziunca Termoe-
lectrica (funizor de encrgie termicd aflat intr-o situatie dificila din
punct de vedere financiar) si Hidroclectrica, unii comentatori

et e vecen o

hidro nu trebuia ir
T 2006 a fost emis de ctre ministerul economiei §i comertului
un ordin care a obligat producitorii s tranzactioneze energia nu-
mai pe Piata Centralizata a Contractelor Bilaterale (PCCB).
Inceputul lui 2007 aduce primele mentiuni despre finantarca in-
vestitiilor din domeniul energetic, pentru companiile din portofo-
il statului, prin intermediul listarii la Bursa de Valori, la un an de
lalistarea Transelectrica. Varujan Vosganian, ministrul economiei,
arta in ianuarie 2007 ¢ Romgaz si Hidroelectrica, societti a ci-
ror pachetului majori-

Drumul Hidroelectrica
in piata energiel

ne de euro, promisi de cifiva ani de conducerea anterioard,
2012, intentiona ca societatea sa se listeze la bursa locala si
Ta burse internationale.

in considerare la vremea respectivi fiind actiunea pa-
ulian (chemarea in instanta a partilor in cite un proces separat
pentru cererea de anulare a contractelor).

in luni din 2010, lizatun profit
ional de 890 milioane de lei, cu 280 milioanc de lei mai mare
decit in perioada similard din anul 2009 si cu 100 milioanc de lei
mai mare decét cel de pe intreg anul 2008.

In decembrie 2010, Tribunalul Bucuresti a dat céstig de cauza

tar e actiuni) nu era luatd in calcul in urmatorii ani, trebuie sd de-
mareze “rapid” procedurile de pregitire a listirii

Pentru 2006, Hidroeleetrica a raportat un profit de circa 100 mi-
lioane de lei, i lan, la

ind decizia c proiectul de fuziune prin absorbfie
in vederea constituirii Companiei Nationale Hidroenergetica, pre-
cum si Proiectul de fuziune prin contopire in vederea constituirii
Companiei Nationale Electranu sunt legale, iar ca urmare nu pot fi

ocifrd de afaceri estimata de 1,7 miliarde de lei. In 2005, compania
revenise pe profit, cu o valoare estmatd de 91,1 milioane de ei
Contractele inchei: inaintea
il piefei de energie si care nu expirau inainte de 1 ianuarie 2008 re-
prezentau in 2007 40% din productia sa de energie electricd si
10-12% din piata total (6-7 TW) de atu
Strategia energeticd aprobati in 2007 de Guvern nota ¢i una
dintre cele mai importante misuri din document era infiintarea
unei companii nationale energetice care 53 devma foar[e pulemlca
inregiune, urmind si p termosi

inregistrate si divizata. In aprilie 2011, a fost dati
decizia definitiva in acest caz, iar proicctul de restructurare a siste-
‘mului energetic a fost irevocabil desfiintat. Tot in finalul anului
2010 a fost luata decizia inlocuirii lui Mihai David din functia de
director general cu Constantin Trihenea.
I finalul i 2010 a st incheiat un nou contract incheiat de Hi-
laun pret cu mult

judiciar al Remus Borza, arita,
i august 2012, prezentind motivele intriri in insolventd, ca preju-
diciul suferit in urma celor 10 contracte pe termen lung a insumat
1,1 miliarde de euro, in perioada 2006-2012.
Din cele 10 contracte bilaterale, sase au fost denuntate, iar rene-
{uri substantial majorate si
milioane de lei din plati retroactive, de la inceputul lui 2012 pin la
jumitatea anului respectiv, potrivit lui Borza
Tot Borza ariita ci legea energiei din iunie 2012 interzicea con-
acestea fiind
toti agentii trebuiau sa-si cumpere energie de pe ple\cle libere, anu-
me OPCOM sau piafa pentru ziua urmitoare.
in 18 octombrie, instanta a decis rimanerea in insolventa a Hi-
droelectrica.
T 20 iunie, Tribunalul Bucuresti a admis planul de reorganizare

de OPCOM, cu ArcelorMittal Galati. Directorul David sustinea ci
acest contract este opfiunea strategicd a statului e a susfine indus-
tria siderurgicd. Compania de stat a ncheiat anul 2010 cu venituri

nucleare letrei distributii i ica (El
ca) rimase atunci incd in proprietatea statului. Noua companic
energeticd nafionali urma s fie privatizata prin listarea la BVB in
cirea un an de la constituire. Planurile Guvernului Tariceanu au
primit acordul Comisiei Europene, in 2008, dar acordul era condi-
tionat de faptul ¢ societatea nu trebuia sa defing mai mult de 60%
din productia de energie din zona sa de distributie i productie.
 Banca Mondiala -aopus proiecml\u, in condhule i care deci-

lul energie negociat inainte de aderarea la Uk care stipula strategia
pentru nencrgie. in 200

caavea in administrafie 304 centrale hidroclectrice, toate urmdnd
s fie integrate in acest campion national.

Proiectul hidrocentralei cu acumulare prin pompaj de la Tami-
{a-Lapustesti a fost anuntat in 2008, costul investitiei fiind de circa
un miliard de euro, far puterea finald de 1.000 MW. Varujan Vo-
sganian arita atunci ca hidrocentrala urma sa fie finalizata “in
cinci-sase ani”.

Subiectul campionului energetic national a dominat anul 2008,
cumotiuni de cenzur pe subiect, anchete si urmiriri penale, piche-
triale sindicalistilor si actiuni in instantd impotriva ordonantei de
urgenta ce infiinta compania.

La 15 ianuarie 2009, secretarul de stat in noul guvern Tudor Ser-
ban a anuntat ca Ministerul Economiei doreste sa desfiinteze Com-
pania Energetica Nationald, printr-o ordonant de urgena, asa cum
asi fost infiinfatd, de Guvernul Tériceanu, in octombrie 2008.

2009-2015

Venit la conducerea companiei in anul 2009, Mihai David anun-
{a, inmai 2010, cdnoua

de 3,3 miliarde lei si un profit brut de 500 milioane
deli, iar panin 2012 era preconizat finalizarea 13 obiective hi-
droenergetice, invesiifa totald ridicindu-se la 500 milioane dc
euro. Compania avea in plan ca, pandi in 2025, s i

a 3,59 miliarde de lei far
Ia o sdptaménd distantd, in 27 funie, aceeasi instanfa a decis iesirca
Hidroelectrica din insolventd.

in noiembrie 2013, Statul a majorat de la 10% la 15% pache-
tul de actiuni ce urma s fie dat pe bursd, eventual. Calendarul li-
stirilor a fost renegociat de cateva ori cu FMI, in urmatoarea pe-
rioad. In wrma unor asfel de discutii, Guvernul s-a angajat sa

de amenajéri cu o putere instalata de 843 de MW, investifii de 1.9
miliarde euro, respectiv cresterea potentialului hidroenergetic al
de la 53.83% in 2009 pindi la 64.78% in anul 2025.

In octombrie 2011, directorul Trihenea declara ca Hidroelectri-

n pen-
tru listari, fiind abandonatd ideea campionilor nationali din
energic.

Februarie 201 4a cadus compania n insolvent, dup e fusese

Recursurile la insolventa Hi-

canuare
directe de vanzare a energiei, care sunt incheiate “poate” pe o pe-
rioada “prea mare”. Blocarea situatici de forfa major in finalul
anului 2011 de citre Camera de Comert si Industrie a Romaniei
(CCIR) a bulversat compania, iar directorul Trihenea a demisionat
in decembrie, invocand motive personale. Curtea de Apel Bucu-
resti a decis la citeva saptamani de la demisia lu Trihenea ca Hi-
droelectrica si mentina situatia de forta majord in contractul inche-
iat cu traderul Energy Holding. Situatia de forta majori s-a incheiat
la 1 mai 2012.

De-a lungul negocierilor cu “bieii destep(”, inceput Ia ina-

droelectrica de “biefii destepti” au fost admise de Curtea de Apel
Bucuresti, respectiv in nou dosare. Autoritafile isi propuseserd si
listeze Hidroelectrica pe 30 unie.

i martie 2014, in dosarul Hidroelectrica, Curtea Supremi l-a
condannatata pe fostul ministrul economiei Codrut Seres la p-
truani d tin2011)

de tranzactionare PCCB-LE al OPCOM, care prevede incheierca
contractelor bilaterale de energie electrica prin licitatic extinsa.
in mai 2015, Remus Borza aprecia ca Hidroelectrica nu vaiesi
dm msclvcma in acel an, asa cum se estima initial, in contextul in
are “procedurile juridice”, respectiv procesele cu “biiefii destep(i”,
avansau greu.
in aprilie 2016, compania a scos la vanzare ultimul lot de 20 de
microhidrocentrale, la un pret de 49 milioanc de lei, egal cu valoa-
rea contabila a activelor, acestca avind o putere instalatd de 16,48

in 21 iunie, Tribunalul Bucuresti a decis iesirea Hidroelectrica
din insolventa. Administratorul FP a cerut listarea (duald) rapida a
companiei, spunind cé Hidroelectrica a iesit din lunga perioada de
insolventd “mai sandtoasd §i mai puternica”, pregatita s valorifice

“potentialul enorm” pe care il detine si sa se listeze pe bursa de va-
lori.

La data iesirii din insolventd, compania nu mai avea datorii,
dupi ce aachitat 4,3 miliarde de lei din surse proprii. In anii in care
s-aaflatin insolventd, producitorul de energie a acordat dividende
de 1.6 miliarde de lei.

Pentru perioada 2015-2020, au fost alocate 1,2 miliarde euro
pentru investifii la Hidroelectrica. in finalul anului, compania a
castigat ultimul proces cu traderii de energie contestatari, prin care
societatea Energy Holding, ce solicita despagubiri de 250 milioane
de euro de la Hidroelectrica pentru denuntarea contractului de
vinzare energie de catre administratorul judiciar, contract care
insemnase o pierdere de 1,4 miliarde de lei intre 2006-2012. Intre
201251 2016, compania si-a dublat valoarea de la dou miliarde de
euro la patru miliarde de euro, conform evaludrilor oferite de FP.

Bogdan Badea vine la conducerea
Hidroelectrica

iniulie 2017, Bogdan Badea a fost numit de Consiliul de Supra-
veghere al Hidroclectrica presedinte al directoratului, cu mandat
interimar. Acesta fusese inainte scretar de stat la Ministerul Ener-
gici, iar prioritatile noii conduceri erau accelerarea procesului de
listare la bursé si implementarea principiilor de guvernanté corpo-
rativa.

T august 2017 au apérut semnale privind posibile infelegeri ne-
concureniale intre producitorii de energie din fara noastrd. Direc-
torul general al companiei a negat o conspiratie a producatorilor
pentru manipularea preturilor, acesta declarnd intr-un interviu
acordat BURSA ¢ prefurile din piata energm au fost rezultatul

ii pe o piata iile unui disponibil
mic in comparafic eu cererca din piafd si a crorilor in strategia e
contactare a funizorlo. Cosiiu Concurcn a spus & nu i
fi ii la piata.

017, Fondul 4
vinzarea participatiei de 19.9% din companie, o opfiune care pini
in prezent nu s-a modificat. Totodatd, a fost demaratd practica Sta-
twluidealua aflate in pro-
priul portofoliu care nu sunt folosifi in investiti, in scopul acoperi-
il deficitului bugetar.

n decembric 2018 a fost adoptati OUG 114, care, printre altele,
majora contributia catre ANRE de 1a 0,1% Ia 2%, si plafona pretul
la energia electric citre consumatorii casnic, producitorul fiind
nevoit si vands in regim reglementat 65% din productie incepind
cu anul urmior.

i 8 decis si condamnarea direstorlor Hidroelectrica inculpaf de
procurorii DIICOT (printre i si fostul director al companiei Traian
Oprea, care a fost condamnat la sase ani de inchisoare cu executa-
re). In acest dosar, Seres si alti sase directori ai Hidroelectrica au
fost acuzafi statului cu 165 mili

Hul 1ui 2011, -a cautat ca beneficiari 53 ¢
lord precumsi majorarca
preturilor la care Hidroelectrica vinde energia, ori contractele ur-
mau i fie reziliate.In contextul acordurilor cu FMIsi Banca Mon-
diala, tara

rezolve problema acestor contracte.

Insolventa Hidroelectrica

Hidroelectrica a intrat in insolventa in luna iunie 2012, la solici-
tarea Consiliului de Administratie, invocand reducerea cifrei de
afaceri si nivelul ridicat al datoriilor, pe fondul unui “dezastru de

¢ in primé-
varalui 2011 bligatiuni in val d

" 5ial secetei din 201 1. In esentd, insolventa a fost ce-
ruta in scopul incetfiri contractelor cu “bieti destepti”, cealalt

lari, procurorii DIICOT acuzindu-i pe cei sapte ¢ au vandut ilegal
cnergic eleetric la prefuri subventionate.

Hidroelectrica si-a contractat productia pe tot anul 2014 inca
din luna aprilie, dupd ce in anul precedent a devenit cel mai mare
producitor de energie electrict, devansind Complexul Energic
Oltenia si ajungand la o cota de piad de 28,2%, spre d

Directorul i
¢ si-a finalizat planul de afaceri si investiii pentru urmitorii cinci
ani dezile, acesta ridicandu-se o valoare de 5,56 miliarde de lei.

inceputul acestui an a readus in discutie fuziunca producitoru-
Iui hidro cu centralele pe cirbune.

in luna mai, Guvernul a aprobat Programul de convergenti
2019-2022, ce stipula intentia Statului de a initia o ofertd publica
primard pentru vanzarea unui pachet de 10% din actiuni nou emise
la Hidroelectrica, prin majorare de capital social, pana in 2022.
Pentru intreg anul in curs, compania a estimat un profit net de circa
824 milioane de lei, In venituri Imale de 3,51 miliarde de lei. Tot in
luna mai, productia un ic, in con-

22,8% in 2012. Datoriile Hidroelectrica s-au diminuat cu 64% in

iunie 2014, de 4,33 milarde de i citavea la deschiderea primei
i de insolventa, la 1,54 miliarde de lei, i

Tii veniturilor cu 700 milioane de lei, de I 2.4 miliarde de leila 3,1

miliarde de lei. in 2014, compania a obfinut un nou profit record,

de 1,2 miliarde de lei, la afaceri istorice, iar in ianuarie 2015, a fost

prima societate care a realizat tranzactii pe atunci noul mecanism

textul unor conditi hidrologice Tvorabile,
in 10 iunie, Bogdan Badea a fost renumit presedinte al Directo-
ratului pentru un mandat plin, de patru ani, incheindu-se perioada
provizoratului. Ceilalfi membri ai Directoratului sunt: Marian Bra-
tu, Rizvan fonut Pataliu, Radu Cristian Popsi Cristian Vlidoianu.

MIHAI GONGOROI

BOGDAN BADEA, HIDROELECTRICA:

“Romania are potential

(urmare din pagina 1)
Reporter: Considerai c este suficient

sa devina hub regiona

demersurile pentru dezvoltarea portofoliv-
lui de clienti. Avem deja

bari minore, ci de decizii legislative care ra-
- o

ca actiunile Hidroelectrica sa fie listate
doarla Bucuresti sau ar fi mai adecvat ca, in
paralel, titlurile companici s fie listate i la
o bursd internationali?

Bogdan Badea: Noi speriim intr-o lista-
e duala, la bursele de la Bucuresti si Lon-
dra, insd dacd acest lucru nu vafi posibil, cu
sigurana ne vom lista la Bursa de Valori
Bucuresti, avind in vedere progresul inre-
gistrat de BVB in ultimi ani. Fireste, acest
lucruine, asa cum am mai spus, de decizia
pe care o fau actionari i de marimea pa-
chetului de actiuni

Reporter: Care sunt planurile societafii
si obiectivele dumneavoastri pentru noul
mandat?

Bogdan Badea: Securizarea obicctive-
or din portofoliu, dezvoltarea societéii,
extinderea i diversificarea afacerilor - aces-
tea, concomitent cu mentinerea profitabili-
companici, sunt priorititile pe care le
propunem actionarilor pentru noul mandat
al directoratului Hidroelectrica.

Lucrim la retehnologizri, astfel incét sa
putem da un nou ciclu de viafd amenajrilor
hidroenergetice. Ne dorim s realizam re-
tehnologizarea de la Vidraru, o lucrare de
mare anvergurd, cu o valoare investitionald
decirca 82 milioane de euro. Avem in deru-
lare retehnologizarea de la CHE Stejaru, iar
in anul 2019 vom pune in functiune primul
grup (de 55 MW) din cele sase ale centralei.
Pregitim deja retehnologizarea de la Raul
Mare - Retezat, care presupune o crestere a
capaciti cu aproape 150 de MW, precum
$i 0 investitie de anvergur, de circa 80 de
milioane de euro. $i am amintit aici doar
citeva dintre proiectele mari

Avem un plan de afaceri pentru urmto-
i cinci ani, care prevede investitii de circa
5.5 miliarde lei. Dorim si dezvoltim, in
continuare, compania citre zona de pro-

Lucram la retehnologizari, astfel incit sa putem da
un nou ciclu de viatd amenajarilor hidroenergetice.
Ne dorim sa realizam retehnologizarea de la
Vidraru, o lucrare de mare anvergurd, cu o valoare
investitionald de circa 82 milioane de euro”.

insd, ambifii mai mar, astfel ¢ am alocat
pentru investitii un buget de 490 milioane
de lei, sumele provenind din surse proprii.
Ne mobilizam astfel incét bugetul realizat
pind la sfarsitul lui 2019 & fie cat mai
apropiat de cel alocat.

Aproximativ 132.2 milioane de lei din

acest buget ne-am propus continuarea unor
lueriri de investiti Ia obiective cu functiu-
ni complexe, dintre care amintim amen:
tile Pagcani si Cerna Belareca. in plus, do-
rim finalizarea lucrérilor de reabilitare deja
incepute la partea de constructii, precum si
a celor de modemizare a echipamentelor

rde i sa
tutul de societate prictenoasd cu mediul.
Am anuntat deja ci suntem interesati si am
inceput pregitirile pentru achizitionarea
unor active ale CEZ, Enel si UCM Resifa.
Reporter: Cum ai incheiat prima
jumitate a acestui an, din punct de vedere
financiar?
Bogdan Badea: Hi

aceste fonduri vor
zare. Vizim finalizarea lucrarilor de reteh-
nologizare i modemizare a echipamente-
lor din cadrul obiectivelor energetice exis-
tente, care au fost incepute in anii anteriori
la CHE Stejaru, HAI CHE Calimanesti,

din cadrul energetice. As vrea
si mentionez aici doar citeva, cum sunt

draulicitatea nregistratd in secfiunile ame-
najate din

incepand cu data de 1 unie a acestui an, o
oferta de pret deosebit de avantajoas adre-
satd acestora i care poate fi consultatd pe
site-ul societtii.

Precizez ca Hidroelectrica a dovedit c

tii de rentabilitate. Mai mult, sumele vehi-
culate in energie la capitolul investitii sunt
de ordinul zecilor sau sutelor de milioane
de euro, ori riscurile pentru investitori tre-

este un jucitor pia-
{aliber de energic. Compania a inregistrat
rezultate financiare record pentru doi ani,
consecutiv. Dacd in 2017 ajungeam la 1.3
miliarde de lei profit net consolidat (record
la momentul respectiv), in anul 2018 per-
formanta a crescut, si am incheiat cu 1,97
miliarde lei capitolul referitor la profitabili-
tate. Faptul ¢ OUG 114 reintroduce piata
reglementatd, nu este de naturd i ne incu-
rajeze sau si ne stimuleze economic. Este
un subiect larg dezbitut deja pana acum,
asupra ciruia si noi §i altii ne-am expnmal
claropinia. Sperim ca

‘buie s fie atent cntdrite, in acest context.
D i legate de apli

carea salariului minim pe cconomic in ca-
drul firmelor din domeniul constructiilor
afecteazi gradul de realizare a investitilor.

Reporter: Care este stadiul discutiilor
dintre Fondul Proprietatea si potentiali in-
vestitori, in legiturd cu vinzarea pachetu-
lui de actiuni de 20% pe care FP le detine la
Hidroelectrica? Existd investitori interesati
si care ar fi acestia?

Bogdan Badea: Rolul directoratului
Hidroelctrca este acela de  administa
ocietatea i

fie abrogatd, pentru ca Hidroelectrica s
poatii s i arate tot potentialul, fird a porni
dintr-o pozitie de handicap fafa de alt jucd-
tori din piatd. PAn la urma, s3 nu uitim ca
firma noastrd este o socictate campion a
statului romén, iar 90% din profitul obfinut
il distribuie cétre actionari.

Reporter: Credefi i Rominia indepli-
neste jile necesare pentru a de-

companiei. Este o valoare apropiatd de cea
produsa in anul precedent. Nu ne gribim s
capitalizim integral pe seama volumelor de
apd disponibile acum, ci acumulim cit de
mult posibil, astfel incdt sa fim pregititi
pentru sezonul rece 2019-2020. Reamin-
tesc cd, intotdeauna, Hidroelectrica actio-
neazii cu maximi responsabilitate,
asumindu-si rolul de principal factor de
stabilitate al Sistemului Energetic Natio-
nal.

Reporter: Cum arati piafa de energie
electrica din Romania? Ce evolutie preco-
nizati pentru preful electricitatii pe bursele
din far, péni la finalul anului?

Bogdan Badea: Aparitia OUG 114 a
insemnat

veni hub energetic regional, in urmtorii
ani?

Bogdan Badea: Credem in potentialul
Rominici de a deveni hub regional. Teore-
tic, suntem avantajafi i de pozitia geogra-
fica si de resursele energetice diponibile in-
tem. Este o idee vehiculati de

performantd trasate de actionari. Decizia
de vanzare a oricdrui pachet de actiuni, asa
cum am mai afirmat, apartine actionarilor.

Pentru lunile de vara
estimam o productie
totald a companiei
Hidroelectrica de

4.984

GWh”.

ceva vreme in spatiul public,
ins din pacate s-au ficut destul
de putini pasi concrefi in acca-
st directic. Consider cd ar tre-
bui s luptm cu mai multi ho-
trre pentru ceea ce ne propu-
nem.

Reporter: Cum considerai
¢ ar trebui sd arate cadrul de
in domeniul

misurile de protectie 3 a disi-
patorului barajului deversor Porfile de Fier
1, modernizare si extindere sisteme de aver-
tizare-alarmare baraje Hidroclectrica, pre-

te de energie electrica in Roménia, dupd o
seurtd perioada de liberalizare totald. Mai
departe, pornind de la emiterea ordonantei,

HAI CHE Slatina. De asemenea, asa cum  cumsi demararea modul de
ammai spus, dorim arilorde  zarela Portile de Fier I si 1.
aavut, la centralele hi 73,5 miloan de lei sunt

in primele sase luni ale anului 2019, un pro-
fitnet de 901 milioane lei, raportat la o cifra
de afaceri netd de 2,35 miliarde lei.

Reporter: La ce sumi s-a ciffat, anul
trecut, valoarea investifiilor? it v propu-
neti s investiti in 2019 i care sunt directii-
le de investitii?

Bogdan Badea: Valoarea investifiilor
realizate in anul 2018 a fost de peste 215
milioane de lei. Pentru anul acesta avem,

de sistem CHE Vidraru, CHE Mariselu,
CHE Réul Mare Retezat, CHE Bradisor,
precum si de noi proiecte privind moderni-
zarea echipamentelor.

Pentru dezvoltare am alocat circa 100 de
milioane de lei. Din aceste fonduri dorim sa
asiguram finanfarea lucririlor de baza in
vederea realizarii punerii in functiune a
CHE Ristolita, CHE Nehoiasu 1, CHE
Racovifa, in intervalul 2019-2023. Tot din

a creat presiune pe
prefurile de tranzactionare din piata concu-
renfiald. Ca rezultat imediat, s-a inregistrat

alocafi pentru investifii i
pamente §i mentenanti constructii, precum
si pentru lucriiri de reparatii care se capita-
lizeazd.

Reporter: La ce productie de electrici-
tate va agteptati vara aceasta?

Bogdan Badea: Pentru lunile de vard
estimam o productie totali a companiei Hi-
droelectrica de 4.984 GWh, valoarea
putind fi afectat di cuhi-

o crests da energiei tranzac-
tionate, cu livrare in anul 2020. Efectele
cresterii preturilor la energie, resimtite de
consumatorii indusriali din Romana, se
vor propaga insi in lant,

energici din Roménia, astfel
incat toate partile implicate
(stat, companii, acionar, con-
sumatori etc.) s fic avantajate?

Bogdan Badea: Cred
ferinta cea mai mare a compa-
niilor din energie este legatd de
lipsa de predictibilitate a cadru-
lui de reglementare. Este un
semnal de alarmi pe care |-am
trasin “Sur-

in final sa fie transferate, direct sau indi-
rect, catre populatie.

Ca sa contrabalanseze aceasta stare de
fapt, Hidroelectrica se orienteaza serios ca-

tre casnic si a inceput deja

prizele” legislative sunt de na-
turd s descurajeze investifiile,
pentru & nu poti planifica si nici construi
pe termen lung, atita vreme cit regulile se
schimba din mers. $i nu vorbim de schim-

Rolul nostru este acela de a ne asigura ca
socictatea este in form maximé.
Reporter: Vi muliumesc! m
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Hidroelectrica a pus in exploatare comerciala CHE Bretea,
o centrala hidroelectrica noua, realizata in zona Hateg,
pe raul Strei, sectorul Subcetate

CHE Bretea




