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randamentelor fiind doi emitenti din acelasi sector, cel
medical.
e Corelarea dintre rezultatele financiare si evolutia bursiera a fost mai mare decat in trecut, fiind putine situatii in
care pretul actiunii sa fi mers intr-o directie opusa fata de cea a profitului.

e  Structura sectoriala a indicelui s-a modificat mai mult decat de obicei, sectoarele medical si de utilitati castigand

pondere procentuala, in defavoarea celui financiar.
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Evolutie indici T2 2024
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european in ceea ce priveste performanta pe ultimele 12 luni,
. s . o : Evolutie Evolutie Deviatie
dl;pa Turcia, al carei indice principal a crescut cu 45,44% in “ T12024 12 luni standard
UsSD.

BET-BK 7,82% 42,00% 11,73%

La nivel mondial suntem pe locul al 4-lea, dupa bursele din BUX - 9,64% 32,31% 9,80%
Zimbab 580.92%) Paki 95.53%) si Turci Nasdaq Composite 8,26% 28,61% 9,76%
imbabwe (+580,92%), Pakistan (+95,53%) si Turcia. DAX -2,36% 11,25% 7,54%
L 1ul ) . . deri din E ¢ CAC 40 -9,75% -0,43% 5,60%
a polul opus, cele mai mari scaderi din Europa au fost PX 2 15% 13.17% 5,15%
inregistrate de doua dintre cele trei tari baltice, Letonia, cu - SAX 0,21% -4,70% 2,49%
11,68% si Estonia, -9,61%. Nici a treia dintre tarile baltice, SOFIX 3,95% 24,66% 7,25%
Lituania, nu a avut o performanta mult mai buna, indicele S&P 500 3,92% 22,70% 8,41%
WIG 20 4,52% 26,61% 11,92%

principal din aceasta tara depreciindu-se cu 2,14% in ultimele

12 luni.
Sursa: EquityRT, calcule Prime Transaction

Evolutia emitentilor din componenta BET-BK in T1 2024 si pe ultimele 12 luni

Pret30.06.2024 | Pret31.03.2024 | Pret30.06.2023 | Dividende 12 luni GEITETTELE ) GEICETE
T2 2024 12 luni

2,9500 1,7300 0,7060 70,52% 317,85%
M 5,9600 3,8700 17,7000 54,01% 34,69%
TEL 41,9000 28,2000 25,2000 0,9900 49,57% 70,20%
DIGI 67,0000 50,0000 34,3000 1,0000 34,00% 98,25%
SFG 37,8000 29,3000 18,0500 2,2100 32,59% 121,66%
TGN 23,7000 19,4200 17,6400 0,3500 23,84% 36,34%
SNP 0,7650 0,6735 0,5000 0,0863 19,72% 70,26%
TLV 32,0000 27,8400 20,7400 2,3821 19,44% 87,09%
TRANSI 0,3720 0,3280 0,2830 0,0150 17,99% 36,75%
EL 15,5600 13,3200 8,5000 0,1178 17,70% 84,44%
EBS 219,5000 204,0000 157,2000 13,4363 14,18% 48,18%
EVER 1,4000 1,3150 1,2050 0,0900 13,31% 23,65%
ALR 1,5600 1,4250 1,6350 9,47% -4,59%
SNG 5,9600 56,1000 44,2500 0,3420 8,78% 42,42%
COTE 86,2000 87,8000 72,8000 6,7864 5,91% 27,73%
INFINITY 1,9700 1,8700 1,6900 5,35% 16,57%
WINE 15,9600 15,2600 10,4600 0,5500 4,59% 57,84%
AQ 1,2150 1,2400 0,7060 0,0708 3,70% 82,13%
H20 124,7000 134,0000 104,0000 13,9900 3,50% 33,36%
TRP 0,5630 0,5480 0,5200 2,74% 8,27%
BRK 0,1355 0,1320 0,1590 2,65% -14,78%
BRD 20,9000 21,7000 13,2200 2,0951 1,72% 73,94%
SNN 45,7000 49,3000 44,6000 3,7160 0,24% 10,80%
BVB 64,0000 64,4000 50,0000 -0,62% 28,00%
ROCE 0,1780 0,1795 0,4100 -0,84% -13,17%
LION 2,8000 2,9400 2,3500 -4,76% 19,15%
TTS 25,4500 28,8000 15,9500 1,1400 -7,67% 66,71%
ONE 0,8750 0,9590 0,9350 0,0200 -7,72% -4,28%
FP 0,3950 0,5200 1,9460 1,7825 -12,50% 11,90%
BNET 0,2060 0,2580 0,2910 -20,16% -29,21%

Sursa: BVB, calcule Prime Transaction
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Evolutiile bursiere ale actiunilor incluse in indicele BET-BK au fost in general e | GErrEE
mai bune decat cele din trimestrul anterior, cu 12 emitenti peste pragul de 10% T2 2024 USD | 12 luni USD

randament trimestrial si 6 peste pragul de 20%, comparativ cu 11, respectiv3 = ATB 69,01% 310,87%

. . . . M 52,64% 32,44%
in primul trimestru al anului.

TEL 48,25% 67,36%

0, 0,

Trei dintre cei 30 de emitenti inclusi in indice au avut randamente trimestriale DIGI 32,82% 94,94%

_ . . . _ ~ SFG 31,42% 117,96%

mai mari de 50% sau foarte aproape de acest nivel, primul dintre ei, 1gn 22,75% 34,06%

Antibiotice (ATB), fiind si in trimestrele anterioare in partea superioara a | SNP 18,66% 67,42%

acestui top. MedLife (M) si Transelectrica (TEL) sunt mai putin obisnuite cu | TLV 18,38% 83,97%

astfel de pozitii, prima dintre ele venind dupa o perioada in care a fost mai LU 12'222//" 24':7://"

. . .4 . . EL 16,66% 1,37%

degraba in partea de jos a clasamentului, din cauza rezultatelor financiare EBS 13.17% 45,70%

slabe. EVER 12,31% 21,59%

ALR 8,51% -6,18%

In partea de jos a tabelului, cinci dintre emitenti au avut scaderi mai mari de | gng 7,82% 40,04%

5%, iar la doi dintre acestia scaderea a depasit 10%. COTE 4,97% 25,60%

INFINITY 4,42% 14,62%

Numarul emitentilor cu randamente pozitive a crescut de la 20 1a 23, iar cel al = WINE 3,66% 55,20%

emitentilor cu randamente negative a scazut de la 10 la 7, nici de data aceasta AQ 2,78% 79,09%

. . H20 2,58% 31,13%

neavand emitenti cu randament zero. TRP 1.83% 6.46%

7’ Y ’ Y

0, . 0,

Mediana randamentelor pentru toti cei 30 de emitenti din indice a crescut :2g (1)’;:; ;i'(z)g;

’ Y 7’ Y

usor, de la 5,55% in T1 pana la 5,63%, aceeasi directie fiind urmata si de SNN -0,65% 8,95%

mediana randamentului pe ultimele 12 luni, care a crescut de la 23,52% pana | BVB -1,50% 25,86%

la 35,72%. ROCE -1,71% -14,62%

LION -5,60% 17,16%

Trimestrul analizat a adus o situatie mai putin obisnuita, unul dintre emitentii = TTS -8,49% 63,93%

din indice contribuind cu mai mult de 2 puncte procentuale la evolutia S:IE ii’iijﬁ i(s)’gi:f

. . . . . - » o ’ o

acestuia. Este vorba de MedLife (M), cu o contributie calculata de noi de 2,64 BNET -20,86% -30,39%

puncte procentuale, rezultatul unei combinatii intre randamentul mare al
Sursa: EquityRT, calcule Prime Transaction

actiunii M si ponderea la randul ei destul de mare a emitentului in indice.
Nici in spatele MedLife lucrurile nu au fost in nota obisnuita, alti 6 emitenti avand contributii mai mari de 1% la evolutia
BET-BK: Transelectrica (TEL), 1,74%, Digi Communications (DIGI), 1,56%, Antibiotice (ATB), 1,28%, Banca Transilvania
(TLV), 1,05%, Transgaz (TGN), 1,01% si OMV Petrom (SNP), 1%.

Contributiile mari ale emitentilor din prima parte a tabelului au fost compensate, insa, partial de cateva evolutii mai slabe,
in principal cea a Fondului Proprietatea (FP), care a contribuit cu 1,05% la evolutia indicelui. Contributii negative ceva mai
mici au avut si Transport Trade Services (TTS), -0,55%, Hidroelectrica (H20), -0,5%, One United Properties (ONE), -0,39% si
Nuclearelectrica (SNN), -0,34%.

Contributiile individuale ale actiunilor sunt aproximative, ele fiind calculate cu media dintre ponderea emitentilor in indice
la 30.06.2024 si cea de la data de 31.03.2024. Pe parcursul perioadei analizate, aceasta pondere variaza. Ele sunt calculate fara
includerea dividendelor, de aceea e posibil ca unii emitenti sa aiba randament pozitiv, dar contributie negativa la evolutia

indicelui.
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Evolutii semnificative in T1 2024:

e Antibiotice (ATB) vine dupa o perioada foarte buna atat in ceea ce priveste rezultatele financiare, cat si in planul
evolutiei bursiere. Producatorul de medicamente este departe de ceilalti emitenti din BET-BK si pe ultimele 12 luni,
randamentul actiunii pe aceasta perioada fiind de nu mai putin de 317,85%. Imbunatatirea considerabila a
rezultatelor financiare a facut ca emitentul sa beneficieze de o popularitate mare in randul investitorilor in ultimul
an, motiv pentru care si evolutia cotatiei a fost una spectaculoasa.

e MedLife (M) pare sa fi ajuns intr-un punct de cotitura in ceea ce priveste rezultatele financiare, iar acest lucru a
fost observat si de investitori, care au intrat la cumparare sustinut si au dus pretul in sus. Tot la cumparare a fost
si emitentul insusi, care deruleaza o operatiune de rascumparare a actiunilor proprii, insa e greu de spus cat de
mult a contat aceasta in evolutia pretului.

e Transelectrica (TEL), Transgaz (TGN) si Electrica (EL) au avut toate evolutii bune, cu un plus pentru prima dintre
ele. Nu doar evolutia buna le uneste pe cele trei, ci si faptul ca toate au venituri care provin din tarife reglementate,
iar aceste tarife sunt pe un trend de crestere. In cazul Transelectrica si Electrica exista inca bani de recuperat dupa ce
pretul mare al energiei electrice a crescut costurile cu consumul propriu tehnologic in anii trecuti. In aceste conditii,
rezultatele financiare s-au imbunatatit si au potential de a se imbunatati in continuare.

e  Sphera Franchise Group (SFG) are al doilea randament pe ultimele 12 luni dintre emitentii din indice, fiind singurul
in afara de Antibiotice (ATB) pentru care acest randament este mai mare de 100%. Businessul grupului continua sa
mearga foarte bine, cresterile de costuri fiind transmise catre clienti si chiar crescute marjele de profit, asa ca si in
acest caz exista un potential bun pentru perioada urmatoare.

e Bittnet Systems (BNET) a raportat din nou rezultate financiare slabe, cu o crestere importanta a pierderii in primul
trimestru al anului, iar piata a reactionat destul de puternic. Randamentul trimestrial al emitentului a depasit pragul
de -20%, un nivel atins destul de rar pe parcursul unui singur trimestru. Bittnet vine dupa o lunga perioada in care
investitorii care detin actiuni au asteptat trecerea pe profit, iar rabdarea unora dintre acestia pare sa se fi epuizat.

e Fondul Proprietatea (FP) a avut la randul sau o evolutie slaba, depreciindu-se cu 12,5%, fara ca pentru acest lucru sa
existe o explicatie evidenta. Fondul a raportat din nou pierdere in T1, insa mai mica decat cea din perioada similara
a anului 2023, iar rezultatele financiare nu sunt oricum la fel de relevante ca la emitentii din sectoarele clasice. O
explicatie plauzibila pentru evolutia pretului actiunii este lipsa perspectivelor, fondul fiind dependent de
bunavointa Statului pentru a mai valorifica vreuna dintre participatiile nelistate pe care le detine. La acest lucru se
adauga costurile mari de administrare, care nu mai fac sens pentru un portofoliu mult diminuat valoric dupa

vanzarea participatiei la Hidroelectrica.

Evolutia comparativa a rezultatelor financiare si randamentului actiunilor

Si de data aceasta rezultatele financiare si pretul actiunilor au fost destul de bine corelate, cel putin in partea de sus a tabelului,
unul singur dintre emitentii cu randamente mai mari de 10% avand rezultate mai slabe in T1 2024 comparativ cu perioada

similara din 2023.

SSIF Prime Transaction S.A. www.primet.ro
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(TEL), Digi Communications (DIGI), Sphera Profit Tt 2024 Variatie 2024

Franchise Group (SFG), Transgaz (TGN), Banca 37,31 68,06% 70,52%
M 13,11 55,56% 54,01%

Transilvania (TLV), Electrica (EL) si Erste Bank 4 4 :
ransilvania (ILV), Electrica (EL) si Erste Bank g 103,38 28,80% 49,57%
(EBS) au avut fie cresteri ale profitului net, fie, in g 25,56 136,77% 34,00%
cazul Electrica, trecere de la pierdere la profit in | SFG 22,64 205,01% 32,59%
primul trimestru al anului. TGN 262,86 112,64% 23,84%
SNP 1.399,03 -5,53% 19,72%
In aceeasi situatie a fost si Romgaz (SNG), cu o  TLV 1.132,41 35,18% 19,44%
g 0, 0,
crestere a profitului, insa in cazul producatorului EL 127,71 SR Lol 07
1 | i actiunii o § EBS 1.027,13 25,63% 14,18%
e gaze naturale cresterea pretului actiunii a fost 5 o 14,87 71,64% 9,47%
ceva mai mica. La Alro (ALR) rezultatul | gng 1.245,33 28,38% 8,78%
trimestrial a fost mai bun, insa el a ramas pe | COTE 12,96 -28,05% 5,91%
minus. WINE 10,85 -15,13% 4,59%
AQ 19,63 -26,09% 3,70%
A facut nota discordanta OMV Petrom (SNP), H20 1.326,15 -23,05% 3,50%
care a avut o evolutie bursiera buna, cu un TRP 2,53 3,71% 2,74%
§ BRK 0,06 -96,81% 2,65%
randament de aproape 20% in T2, chiar daca ' ggp 326,34 -3,87% 1,72%
rezultatele financiare raportate in cursul | SNN 563,27 -26,52% 0,24%
trimestrului au consemnat o scadere a profitului =~ BVB 2,96 68,12% -0,62%
net cu circa 5%. ROCE -2,19 -177,20% -0,84%
TTS 32,13 -63,92% -7,67%
Nici in partea de jos a tabelului nu exista multe ONE 157,28 3,69% 7,72%
BNET 9,71 254,09% -20,16%

situatii in care scaderile sa nu fi fost justificate de
rezultatele financiare. Bittnet Systems (BNET) a Sursa: rezultate financiare companii, calcule Prime Transaction;

avut, asa cum am spus si mai sus, un prim profitul este exprimat in mil. RON, cu exceptia EBS si DIGI (mil.

trimestru slab din punct de vedere al rezultatelor, ~ EUR.)

iar acest lucru s-a transferat in evolutia bursiera

din trimestrul urmator, cea mai mare scadere zilnica fiind inregistrata chiar in ziua de dupa publicarea rezultatelor financiare.
Transport Trade Services (ITS) a avut o scadere mare a profitului trimestrial, Romcarbon (ROCE) a trecut de la profit la
pierdere, iar BRK Financial Group (BRK) a ajuns aproape de pierdere, toate avand si evolutii bursiere slabe in T2.
Nuclearelectrica (SNN), Hidroelectrica (H20) si Aquila Part Prod Com (AQ) au avut la randul lor scaderi de profit, chiar

daca nu la fel de mari ca la alti emitenti, randamentul bursier fiind unul sub mediana indicelui.

Dintre emitentii din partea de jos, doar Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a avut rezultate financiare bune in T1, scaderea
usoara a pretului actiunii fiind cel mai probabil efectul marcarilor de profit dupa perioada foarte buna pe care actiunea a
avut-o ca urmare a listarii Hidroelectrica. Nici One United Properties (ONE) nu a raportat rezultate financiare care sa justifice

evolutia bursiera, insa in cazul sau rezultatele nu au fost unele la fel de bune precum cele ale BVB.

SSIF Prime Transaction S.A. www.primet.ro
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sectoriale au fost mai mari
decat de fiind

determinate in principal de

obicei,
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ale unora dintre emitenti.

Deloc surprinzator, sectorul
medical a avut cea mai mare
crestere a ponderii
procentuale, primele doua
locuri in topul
fiind

ocupate chiar de cei doi

randamentelor

reprezentanti ai  acestui
sector, Antibiotice (ATB) si
MedLife (M).

sectorului in indicele BET-

Ponderea

BK a crescut cu 1,59 puncte
procentuale, de la 591% la
7,5%.

IT

Energie
Sectorul de utilitati,
reprezentat printre altele de emitentul de pe locul al treilea
in topul randamentelor, Transelectrica (TEL), a avut a doua
crestere a ponderii, cu 0,91 puncte procentuale, de la

24,53% la 25,44%.

Cresterea ponderii sectoarelor medical si de utilitati a avut
drept contraparte scaderea ponderii sectorului financiar,
tras in jos mai ales de Fondul Proprietatea (FP). Sectorul
care inca are cea mai mare pondere in BET-BK (in scadere,
insa, de la circa jumatate in trecut) a ajuns cu 2,07 puncte
procentuale mai jos, de la 34.67% la 32,6%.

Si in cazul evolutiei bursiere sectoriale pe primul loc este
detasat cel medical, cu o crestere de aproape 60%, urmat

de sectorul de comunicatii, cu 34%, restul sectoarelor fiind

Bunuri de consum B Utilitati

Medical

Industrial

Comunicatii

Imobiliare

Financiar

Materiale
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Structura sectoriala BET-BK

Sursa: BVB, calcule Prime Transaction

Evolutie T2 | Evolutie 12 luni
IT -20,16% -29,21%
Medical 58,92% 118,88%
Comunicatii 34,00% 98,25%
Financiar 8,24% 48,53%
Bunuri de consum 11,64% 91,95%
Utilitati 16,86% 413,97%
Imobiliare -7,72% -4,28%
Materiale 3,57% 6,30%
Energie 14,92% 57,65%
Industrial -7,67% 66,71%

mult mai jos. Precizam ca evolutiile sectoriale sunt bazate pe ponderile de la

finalul trimestrului, ele nefiind calculate zilnic, asa cum este in cazul indicelui.

Departament analiza,

Marius Pandele

Sursa: BVB, calcule Prime Transaction
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Politica SSIF Prime Transaction SA privind recomandarile pentru investitii in instrumente financiare

Materialele ce contin recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ, SSIF Prime Transaction SA nu isi asuma
responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii. Datele utilizate pentru redactarea materialului au fost obtinute din surse
considerate de noi a fi de incredere, insa nu putem garanta corectitudinea si completitudinea lor. SSIF Prime Transaction SA si autorii acestui material ar
putea detine in diferite momente valori mobiliare la care se face referire in aceste materiale sau ar putea actiona ca formator de piata pentru acestea.
Materialele pot include date si informatii publicate de societatea emitenta prin diferite mijloace (rapoarte, comunicate, presa, hotarari AGA/AGEA etc.)

precum si date de pe diverse pagini web.

SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul asupra riscurilor inerente tranzactiilor cu instrumente financiare, incluzand, fara ca enumerarea sa fie
limitativa, fluctuatia preturilor pietei, incertitudinea dividendelor, a randamentelor si/sau a profiturilor, fluctuatia cursului de schimb.Materialele ce contin
recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ, SSIF Prime Transaction SA nu isi asumad responsabilitatea
pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii.SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul ca performantele anterioare nu reprezinta garantii

ale performantelor viitoare.

Decizia finala de cumparare sau vanzare a acestora trebuie luata in mod independent de fiecare investitor in parte, pe baza unui numar cat mai mare de

opinii si analize.

SSIF Prime Transaction SA si realizatorii acestui raport nu isi asuma niciun fel de obligatie pentru eventuale pierderi suferite in urma folosirii acestor
informatii. De asemenea nu sunt raspunzatori pentru veridicitatea si calitatea informatiilor obtinute din surse publice sau direct de la emitenti. Daca
prezentul raport include recomandari, acestea se refera la investitii in actiuni pe termen mediu si lung. SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul ca

performantele anterioare nu reprezinta garantii ale performantelor viitoare.

Istoricul rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate de SSIF Prime Transaction SA se gaseste pe site-ul www.primet.ro, la sectiunea , Informatii
piata”/”Materiale analiza”. Rapoartele sunt realizate de angajatii SSIF Prime Transaction SA, dupa cum sunt identificati in continutul acestora si avand
functiile descrise in acest site la rubrica echipa. Raportul privind structura recomandarilor pentru investitii ale SSIF Prime Transaction SA, precum si lista

cu potentiale conflicte de interese referitoare la activitatea de cercetare pentru investitii si recomandare a SSIF Prime Transaction SA pot fi consultate aici.

Rapoartele se pot actualiza/modifica pe parcurs, la momentul la care SSIF Prime Transaction SA considera necesar. Data la care se publica/modifica un
raport este identificata in continutul acestuia si/sau in canalul de distributie folosit.

Continutul acestui raport este proprietatea SSIF Prime Transaction SA. Comunicarea publica, redistribuirea, reproducerea, difuzarea, transmiterea,

transferarea acestui material sunt interzise fara acordul scris in prealabil al SSIF Prime Transaction SA.

SSIF Prime Transaction SA aplica masuri de ordin administrativ si organizatoric pentru prevenirea si evitarea conflictelor de interese in ceea ce priveste
recomandarile, inclusiv modalitati de protectie a informatiilor, prin separarea activitatilor de analiza si research de alte activitati ale companiei, prezentarea
tuturor informatiilor relevante despre potentiale conflicte de interese in cadrul rapoartelor, pastrarea unei obiectivitati permanente in rapoartele si

recomandarile prezentate.

Investitorii sunt avertizati ca orice strategie, grafic, metodologie sau model sunt mai degraba forme de estimare si nu pot garanta un profit cert. Investitia

in valori mobiliare este caracterizata prin riscuri, inclusiv riscul unor pierderi pentru investitori.
Autoritatea cu atributii de supraveghere a SSIF Prime Transaction SA este Autoritatea de Supraveghere Financiara, http://www.asfromania.ro

Aceste informatii sunt prezentate in conformitate cu Regulamentul delegeta (UE) 565/2017 si Directiva 2014/65/UE.
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