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SOCIETATEA DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
“HIDROELECTRICA” S.A.

(societate pe actiuni constituitd conform legislatiei din Roménia)

Ofertd pentru un numir de pana la 78.007.110 Actiuni Oferite de citre FONDUL PROPRIETATEA
S.A.
la un interval de pre{ cuprins intre 94 RON si 112 RON per Actiune Oferitd (,Intervalul Prefului de
Oferta”) si admiterea la tranzactionare pe piata reglementatid a Bursei de Valori Bucuresti

Prezentul document a fost aprobat de Autoritatea de Supraveghere Financiard (,,ASF”) prin Decizia nr.
041 122 lunie 2023, ASF fiind autoritatea romani competentd conform dispozitiilor Regulamentului (UE)
2017/1129 din 14 iunie 2017 privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementati, cu modificarile
ulterioare (,,Regulamentul privind Prospectul”), ca prospect (,Prospectul”’) in conformitate cu dispozitiile
Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare §i operatiuni de piati, republicati (,Legea 24/
2017”), cu Regulamentul ASF nr. 5/2018 privind emitentii de instrumente financiare §i operatiuni de pia3,
cu modificirile §i completirile ulterioare (,,Regulamentul ASF nr. 5/2018”), cu Regulamentul privind
Prospectul §i cu prevederile altor acte normative incidente. ASF aprobi prezentul Prospect exclusiv in ceea
ce priveste indeplinirea standardelor privind caracterul exhaustiv, inteligibil §i coerent impuse de
Regulamentul privind Prospectul, iar respectiva aprobare nu trebuie consideratd o recomandare referitoare la
societatea care face obiectul prezentului Prospect. Prezentul Prospect nu a fost §i nu va fi aprobat de citre
nicio altd autoritate competentd din Spatiul Economic European (,,SEE”™), cu exceptia ASF.

Prezentul Prospect se referd la o ofertd (,,Oferta”) pentru vinzarea de citre FONDUL
PROPRIETATEA S.A. (,,Actionarul Vinziitor”) a unor actiuni ordinare existente din capitalul social al
SOCIETATATII DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
“HIDROELECTRICA” S.A., o societate pe actiuni constituitd conform legislatiei din Romania, inregistrati la
Oficiul Registrului Comerfului Bucuresti cu nr. J40/7426/2000, cod unic de inregistrare 13267213
(.Societatea”, ,Hidroelectrica” sau ,Emitentul”), fiecare dintre acestea fiind emise §i vérsate integral, cu o
valoare nominald de 10 lei §i conferind dreptul la un vot in cadrul adunarilor generale ale actionarilor
(»Actiunile”). Oferta constd intr-un numdr de pénd la 78.007.110 Actiuni oferite de Actionarul Vénzitor
(;;Actiunile Oferite”).

Preful per Actiune Oferitd in cadrul Ofertei (,,Pretul Final de Ofertd”) se va incadra in Intervalul Pretului
de Ofertd, se va stabili conform mecanismului prevazut in sectiunea ,,Subscriere gi vinzare” §i se estimeazi
cd va fi adus la cunostinta publicului la data de 5 iulie 2023 sau in jurul acestei date. Perioada de Ofertd
pentru Actiunile Oferite va incepe la data de 23 iunie 2023 si se va incheia la data de 4 iulie 2023
(,Perioada de Ofertd”). Perioada de ofertd poate fi prelungitd sau modificati cu conditia obtinerii aprobarii
din partea ASF §i a publicdrii unui supliment la prezentul Prospect in conformitate cu legislatia incidenta.
Pentru informatii suplimentare, a se vedea sectiunea ,,Subscriere si vinzare”.

In legituri cu Oferta, Erste Group Bank AG (actionind in mod direct sau prin Banca Comerciald
Romind S.A.) in calitate de agent de stabilizare (“Agentul de Stabilizare”) pe seama Citigroup Global
Markets Europe AG (,,Managerul de Stabilizare”) poate (dar nu va avea nicio obligatie in acest sens), in
misura permisd de lege, sd supra-aloce Actiuni Oferite sau si efectueze alte tranzactii de stabilizare cu
scopul de a mentine pretul de piai al Actiunilor Oferite la un nivel mai ridicat decit cel care ar putea si
prevaleze in conditiile pietei libere. Managerul de Stabilizare nu este obligat sd incheie astfel de tranzactii si
asemenea tranzactii pot avea loc pe Bursa de Valori Bucuresti §i pot fi realizate la orice moment dupi
inceperea tranzactionarii Actiunilor Oferite pe Piata Reglementatid la vedere a Bursei de Valori Bucuresti si
se vor incheia la 30 de zile dupd. Cu toate acestea, nu va exista nicio obligatie in sarcina Managerului de
Stabilizare §i a agentilor acestuia sd efectueze tranzactiile de stabilizare §i nu se di nicio asigurare ci
asemenea tranzactii de stabilizare vor avea loc. In niciun caz nu se vor lua misuri de stabilizare a prefului
de piati al Actiunilor Oferite la un pret mai mare decdt Preful Final de Ofertd. Aceste tranzactii de
stabilizare, dacd sunt intreprinse, pot fi sistate in orice moment, fird o notificare prealabildi. Cu exceptia
cerinfelor impuse de legi s§i regulamente, nici Managerul de Stabilizare §i nici agenfii acestuia ny~
intentioneaza s dezviluie masura in care orice supra-alocare gi/sau tranzactie de stabilizare va fi intrepri
in cadrul Ofertei.




in legiturd cu Oferta, Agentul pentru Stabilizare poate, pentru scopuri de stabilizare, sd supra-aloce Actiuni,
pand la maxim 15% din numdrul total de Actiuni Oferite in cadrul Ofertei. Pentru a permite Agentului
pentru Stabilizare sd acopere pozitiile scurte ce rezulti din asemenea supra-alocdri §i/sau vénzdri de Actiuni
Oferite ce sunt intreprinse de acesta in cadrul perioadei de stabilizare, se preconizeazd cd Actionarul
Vanzitor va oferi Managerilor optiunea de a cumpéra sau de a gisi cumpiritori pentru Actiuni Oferite
suplimentare pind la maxim 11.701.067 (,Optiunea de Supra-alocare”), prin intermediul c#ireia Managerii
au optiunea de a gisi cumpdritori pentru Actiuni Oferite suplimentare pand la maxim 15% din numérul total
de Actiuni Oferite in cadrul Ofertei (“Actiunile Supra-alocate”) la Pretul Final de Oferti. Optiunea de
Supra-alocare va putea fi exercitatd, in intregime sau in parte, prin transmiterea unei notificiri de citre
Agentul pentru Stabilizare, in orice moment la sau inaintea celei de-a 30-a zi calendaristici dupd inceperea
tranzactiondrii Actfiunilor Oferite pe Piata Reglementatd la Vedere a Bursei de Valori Bucuresti. Orice
Actiuni Supra-alocate puse la dispozitie ca urmare a exercitirii Optiunii de Supra-alocare vor avea un rang
pari passu cu Actiunile Oferite, cu privire la toate aspectele, inclusiv in ce priveste toate dividendele §i toate
celelalte distributii ce au fost declarate, ficute sau platite cu privire la Actiunile Oferite, vor fi cumpérate in
aceiagi termeni §i conditii precum Actiunile Oferite §i vor face parte din aceeasi clasi cu Actiunile Oferite,
din toate punctele de vedere.

In contextul Ofertei se va depune o solicitare pentru admiterea tuturor Actiunilor la tranzactionare
(.,Admiterea”) pe Piata Reglementati la Vedere administratd de Bursa de Valori Bucuresti S.A. (,,Bursa de
Valori Bucuresti” sau ,,BVB”). Bursa de Valori Bucuresti este o piati reglementati din cadrul SEE in
sensul previzut de Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European §i a Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare §i de modificare a Directivei 2002/92/CE s§i a Directivei 2011/61/UE
(., Directiva privind Pietele Instrumentelor Financiare”). Anterior Ofertei, nu a existat nicio piatd deschisd
pentru Actiuni. Admiterea tuturor Actiunilor la tranzactionare pe piata reglementati a Bursei de Valori
Bucuresti este preconizatd s aibd loc la data de 12 iulie 2023 sau in jurul acestei date (,,Data Listirii”). Se
preconizeazi ci Actiunile vor fi tranzactionate avand simbolul ,,H20”.

Plitile pentru Actiunile Oferite urmeazi si fie efectuate in RON prin sistemul RoClear (sistemul romén de
compensare, decontare, custodie, depozitare si registru), care este administrat de Depozitarul Central din
Roménia. Transferul Actiunilor in cadrul Ofertei §i vénzirile de Actiuni pe piata secundard vor fi decontate
si compensate prin intermediul sistemului de decontare administrat de citre Depozitarul Central din
Roménia, in conformitate cu regulamentele si legile roméne aplicabile.

Oferta este structuratd ca o oferti de Actiuni Oferite: (1) in afara Statelor Unite ale Americii (,SUA” sau
,Statele Unite”) in cadrul unor tranzactii de tip ,,offshore” in baza Regulamentului S din Legea SUA
privind Valorile Mobiliare din 1933 (in limba engleza: ,U.S. Securities Act of 1933”), cu modificarile
ulterioare (,,Legea Valorilor Mobiliare”), inclusiv publicului din Roménia; §i (2) in Statele Unite, citre
ncumpdritori institutionali calificati” (,,QIB”), astfel cum sunt acestia definiti in Regula 144A (,,Regula
144A”) si in conformitate cu aceasta sau cu altd derogare disponibild conform Legii Valorilor Mobiliare.
Prin prezentul document, potentialii investitori sunt informati cd orice vanzitor al Actiunilor Oferite se poate
intemeia pe derogarea prevazuti de Regula 144A de la aplicarea dispozitiilor Sectiunii 5 a Legii privind
Valorile Mobiliare. Distribuirea acestui Prospect §i oferta si vénzarea Actiunilor Oferite ar putea fi
restrictionate prin lege In anumite jurisdictii. Prin urmare, nici acest Prospect, nici orice anun{ cu caracter
publicitar sau orice alt material de Ofertdi nu pot fi distribuite sau publicate in nicio jurisdictie decdt in
circumstante care au drept rezultat respectarea oricdror legi sau regulamente aplicabile. Societatea, Actionarul
Vanzitor §i fiecare dintre Coordonatorii Globali Comuni, Codetinitorii Registrului de Subscrieri si
Intermediarii Coordonatori (toti astfel cum sunt indicaji mai jos §i in mod colectiv, Coordonatorii Globali
Comuni, Codetindtorii Registrului de Subscriere §i Intermediarii Coordonatori, impreunid ,Managerii”)
solicitd persoanelor aflate in posesia prezentului Prospect si se informeze cu privire la orice astfel de
restrictii §i si le respecte. Orice nerespectare a acestor reglementiri poate reprezenta o incélcare a legilor
care reglementeazi valorile mobiliare din orice astfel de jurisdictie. A se vedea sectiunea ,_Restricfii de
vdnzare §i transfer”.

Prezenta Oferti nu reprezinti o ofertdi de vénzare sau o solicitare a unei oferte de cumpérare de valori
mobiliare in nicio jurisdictie in care o astfel de ofertd sau solicitare de ofertd ar fi ilegald. Actiunile nu au
fost si nu vor fi inregistrate potrivit Legii privind Valorile Mobiliare sau la o autoritate de reglementare in
domeniul valorilor mobiliare din orice stat sau jurisdictie din Statele Unite §i nu pot fi oferite sau vandute in
Statele Unite. Pentru o prezentare a anumitor alte restrictii referitoare la oferte, vénziri si transferuri ale
Actiunilor §i distribuirea prezentului Prospect, a se vedea sectiunea ,Informafii importante privitoare la
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Citifi prezentul Prospect inainte de a subscrie. O investifie in Actiunile Oferite presupune un grad ridicat de risc §i
incertitudini. Potentialilor investitori li se recomandd sd citeascd intregul document §i, in special, sd consulte sectiunea
wIFactori de risc”, care incepe la pagina 14 i care prezintd anumifi factori pe care investitorii ar trebui sd §i aibd in vedere
inainte de a face o investifie in Actiuni. Potentialii investitori trebuie sa i§i permitd asumarea riscului economic al unei
investitii in Actiunile Oferite §i sd poatd sustine o pierdere totald sau partiald a investitiei lor.

PREZENTUL PROSPECT A FOST APROBAT DE ASF. APROBAREA ACESTUI PROSPECT NU
CONSTITUIE O GARANTIE SAU O ALTA FORMA DE APRECIERE DE CATRE ASF CU
PRIVIRE LA OPORTUNITATEA, AVANTAJELE SAU DEZAVANTAJELE, PROFITUL SAU
RISCURILE PRESUPUSE DE TRANZACTIILE INCHEIATE DUPA ACCEPTAREA OFERTEI
CARE FACE OBIECTUL DECIZIEI DE APROBARE; DECIZIA DE APROBARE CERTIFICA
NUMAI CONFORMITATEA PROSPECTULUI CU CERINTELE LEGII §I ALE NORMELOR
ADOPTATE PENTRU APLICAREA ACESTEIA.

Coordonatori Globali Comuni

Citigroup Global Markets Erste Group Bank AG Jefferies GmbH Morgan Stanley Europe SE
Europe AG

Codetinatorii Registrului de Subscrieri

Banca Comerciala Barclays Bank BofA Securities UniCredit UBS Europe SE WOOD &
Romana S.A. Ireland PLC Bank AG, Milan Company
Branch

Intermediarii Coordonatori
Auerbach Grayson & Co BRD - Groupe Societe BT Capital Partners S.A. SWISS CAPITAL
LLC Generale S.A.

Data prezentului Prospect este 22 iunie 2023
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REZUMAT

Sectiunea A — Introducere §i atentiondri

A.l. Introducere

1.1 Denumirea §i numérul international de identificare a valorilor mobiliare (ISIN)

Oferta cuprinde o ofertd de vdnzare de pand la 78.007.110 Actiuni de citre Actionarul Vanzitor. Tuturor
Actiunilor li s-a alocat codul ISIN RO4Q0Z5RO1B6.

1.2 Identitatea si informatiile de contact ale Emitentului, inclusiv Identificatorul de Persoand Juridici (LEI)

Emitentul este SOCIETATEA DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
~HIDROELECTRICA S.A.”, o societate pe actiuni organizatd §i care 1si desfigoard activitatea in conformitate cu
legislatia Romaniei, infiinjatd in baza Hotirarii Guvernului Romaéniei nr. 627 din 13 iulie 2000, nregistrati la
Oficiul Registrului Comerfului de pe langd Tribunalul Bucuresti cu nr. J40/7426/2000, cod unic de inregistrare
13267213 si Identificatorul de Persoand Juridicd (codul LEI) 78720011SRQXO09PRB732, cu sediul social in
Romdénia, Bucuresti, sector 1, Bd. Ion Mihalache nr. 15-17, etajele 10-15.

Numirul de telefon de la sediul social al Emitentului este +4 021.303.25.00, adresa sa de email este
secretariat.general@hidroelectrica.ro §i pagina de internet este https://www.hidroelectrica.ro/.

1.3 Identitatea si informatiile de contact ale ofertantilor

Actionarul Vanzitor: Fondul Proprietatea S.A., un fond de investitii de tip inchis destinat investitorilor de retail in
conformitate cu Legea nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor de investitii alternative, inregistrat la ASF si
aflat sub supravegherea acestei institutii, este organizat §i functioneazd ca societate pe actiuni in conformitate cu
legislatia Romaéniei, inregistrat la Registrul Comerfului cu nr. J40/21901/2005, avind codul unic de Inregistrare
18253260 si codul LEI 549300PVO1VWBFH3DO07, cu sediul social in strada Buzesti nr. 76-80, etaj 7, Bucuresti
011017, Roménia.

Numaérul de telefon de la sediul social al Actionarului Vanzitor este +40 21 200 96 00, adresa de email este
office@fondulproprietatea.ro §i pagina de internet este https://www.fondulproprietatea.ro.

Emitentul: SOCIETATEA DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
“HIDROELECTRICA” S.A., o societate pe actiuni organizati §i care 1si desfasoard activitatea in conformitate cu
legislatia Romaniei, infiinfatdi In baza Hotirdrii Guvernului Roméniei nr. 627 din 13 iulie 2000, inregistrati la
Oficiul Registrului Comerfului de pe langd Tribunalul Bucuresti cu nr. J40/7426/2000, cod unic de inregistrare
13267213 si codul LEI 78720011SRQX09PRB732, cu sediul social in Roménia, Bucuresti, sector 1, Bd. Ion
Mihalache nr. 15-17, etajele 10-15.

Numirul de telefon de la sediul social al emitentului este +4 021.303.25.00, adresa de email este
secretariat.general@hidroelectrica.ro si pagina de internet este https://www.hidroelectrica.ro.

Hidroelectrica va solicita Admiterea la tranzactionare a Actiunilor sale pe piata reglementati administrati de Bursa
de Valori Bucuresti.

1.4 Identitatea §i informatiile de contact ale autorititii competente care a aprobat Prospectul

Prezentul Prospect a fost aprobat de ASF, cu sediul in Splaiul Independentei nr. 15, Sector 5, cod postal 050092,
Bucuresti, Roménia.

Numdrul de fax al ASF este 021.659.60.51, numairul siu de telefon este 021.659.64.36 si adresa sa de email este
office@asfromania.ro.

1.5 Data aprobdrii Prospectului

Prezentul Prospect a fost aprobat de ASF la data de 22 iunie 2023.

A.2. Avertismente §i informatii privind utilizarea ulterioarid a Prospectului

Prezentul rezumat a fost elaborat in conformitate cu articolul 7 din Regulamentul privind Prospectul §i trebuie
interpretat ca o introducere la Prospect. Orice decizie de a investi in Actiunile Oferite ar trebui si se bazeze pe
examinarea de cétre investitor a intregului Prospect. Investitia In Actiunile Oferite implica riscuri, iar investitorii i
pot pierde integral sau parfial investifia ca urmare a achizitiondrii Actiunilor Oferite. In situatia in care se introduce
o actiune in fata unei instante judecdtoresti cu privire la informatiile cuprinse in Prospect, investitorul reclamant ar




este inexact sau contradictoriu in raport cu celelalte parfi ale Prospectului sau in cazul in care nu oferd, in raport
cu celelalte parfi ale Prospectului, informatii esentiale pentru a ajuta investitorii in luarea unei decizii de a investi
in Actiunile Oferite.

Sectiunea B — Informatii esentiale privind Emitentul

B.1. Cine este Emitentul valorilor mobiliare?

a) Sediul, forma juridici, codul LEIL, legislatia care ii reglementeazi activitiitile si tara de constituire

Emitentul este SOCIETATEA DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
“HIDROELECTRICA” S.A., o societate pe actiuni organizati i care igi desfisoard activitatea in conformitate cu
legislatia Roméniei, infiintatd in baza Hotirdrii Guvernului Roméniei nr. 627 din 13 iulie 2000, inregistratd la
Oficiul Registrului Comertului de pe l4ngd Tribunalul Bucuresti cu nr. J40/7426/2000, cod unic de inregistrare
13267213 si codul LEI 78720011SRQX09PRB732, cu sediul social in Roménia, Bucuresti, sector 1, Bd. Ion
Mihalache nr. 15-17, etajele 10-15.

Emitentul are o singurd filiali, S.S.H. Hidroserv S.A. (,,Hidroserv” si, impreund cu Societatea, ,,Grupul”).

b) Activititi principale

Emitentul este principalul producitor de energie electricd din Roménia in ceea ce priveste cantitatea de energie
produsd, un jucdtor important in domeniul hidroenergetic din Europa §i principalul furnizor de servicii de sistem
din Roménia, cu un rol determinant in securitatea Sistemului Energetic National. Emitentul vinde, de asemenea,
energie electricd pe pietele de energie electricd angro §i cu aminuntul din Roménia.

Emitentul este singurul producdtor de energie electrici din sursd hidro din Roménia care opereazi unititi de
productie dispecerizabile si unul dintre cei mai importanti jucdtori in domeniul hidroenergetic din Europa, generdnd
13,6 TWh din surse hidroelectrice in 2022, 16,9 TWh in 2021 si 15 TWh in 2020, toate reprezentdnd productia
bruta.

Potrivit actului constitutiv al Emitentului, domeniul siu principal de activitate este cod CAEN 351 — ,,Productia,

transportul si distributia energiei electrice”, in timp ce activitatea principald este cod CAEN 3511 — ,,Productia de
energie electricd”.

In ceea ce priveste activele hidroenergetice, Emitentul detine §i exploateazi 182 de hidrocentrale, care sunt situate
strategic in sapte locatii/sucursale in Romania. Emitentul are, de asemenea, cinci stafii de pompare, cu o capacitate
instalati de 91,5 MW, ce contribuie la eficientizarea operationali in gospodirirea apei. In ceea ce priveste activele
sale eoliene, in anul 2021, Emitentul a achizitionat Crucea Wind Farm cu o putere instalati de 108 MW, constind
in 36 de turbine tip Vestas V112 de 3MW fiecare.

¢) Actionarii principali, inclusiv daci Emitentul este controlat in mod direct sau indirect si de citre cine

La data prezentului Prospect, actionarii Emitentului sunt Statul Romén prin Ministerul Energiei §i Fondul
Proprietatea S.A. Emitentul a emis exclusiv Actiuni ordinare, care conferd drepturi de vot egale tuturor actionarilor
Emitentului.

Tabelul de mai jos prezinti anumite informatii referitoare la detinerea Actiunilor inainte de Oferti si dreptul de
proprietate al actionarilor actuali asupra Actiunilor imediat dupi finalizarea Ofertei, presupunind ci toate Actiunile
sunt vindute in cadrul Ofertei si cd fondurile aferente stabilizdrii nu sunt utilizate de Managerul de Stabilizare
pentru a achizitiona Actiuni de pe piati:

Actiuni detinute inainte de Actiuni detinute dupa

Oferti Oferti*
Actionar (Numdr) % (Numar) %
StAtU]l TOMAN ...eeuereveeeereereeereee et eessesesesesesennans 360.094.390 80,06 360.094.390 80,06
Fondul Proprietatea S.A.......cccoooovininnnreniieeeneenens 89.708.177 19,94 0 0
Altele (in circulatie liberd) — —  89.708.177 19,94

TOtAL ... s 449.802.567 100 449.802.567 100

*  Sub rezerva inchiderii cu succes a Ofertei (astfel cum este aceasta definitd mai jos) si cu condifia ca toate Actiunile Oferite (inclusiv Actiunile
Supra-alocate ) sd fie subscrise in mod valabil de cdtre investitorii in Ofertd




d) Identitatea principalilor administratori

Societatea are o structurd de administrare in sistem dualist, formatd din consiliul de supraveghere (,,Consiliul de
Supraveghere”) si directorat (,Directoratul). in prezent Consiliul de Supraveghere al Societitii este format din
sase membri numifi prin hotirire a adundrii generale ordinare a actionarilor (;,,AGA” sau ,,Adunarea Generald a
Actionarilor”), pozifia ocupatd de cel de-al saptelea membru numit fiind vacantatd in urma demisiei. La data
prezentului Prospect, membrii Consilinlui de Supraveghere al Societdtii sunt urmatorii:

Data Perioada in care

expirarii persoana a detinut
Nume Functie mandatului functia/ postul
Mihai Liviu Mihalache...........cccoooieieimnenncicnencneneeercneens membru 28.03.2027  Februarie 2019 — prezent
Carmen Radu.......cooiiiiiiiiiiiiiciciee s membru 28.03.2027 Februarie 2019 — prezent
Karoly Borbely ..........ccciiienimieicietierercenicnceneseeseseseennaes membru 28.03.2027 Iulie 2017 — prezent
Silviu Rdzvan Avram....... membru 28.03.2027 Martie 2023 — prezent
George Marius Toniuc membru 28.03.2027 Martie 2023 — prezent
Daniel Adrian Naftali.........cocoiiiiiiiiirrececeneceenes membru 28.03.2027  Ianuarie 2019 — prezent

Directoratul Societitii este compus din cinci membri alesi de citre Consiliul de Supraveghere, ca reguld, pe o
perioadd de patru ani, dintre care un membru este numit de citre Consiliul de Supraveghere drept presedinte
(Director General Executiv sau ,,CEO” al Societitii). Membrii Directoratului Societdtii enumerati mai jos au fost
desemnati la data de 7 aprilie 2023 pentru un mandat interimar care expird la data care survine cel mai devreme
dintre termenul de patru luni de la numire sau data la care sunt desemnati noi membri ai Directoratului in urma
procesului de selectie initiat' de Societate in conformitate cu procedura previzuti de Ordonanta de Urgenti a
Guvernului 109/2011 (,,OUG 109/2011”):

Nume Functie
Bogdan-Nicolae Badea.........ccoeieiiiemirieicninieitreetee ittt s e st sse st ee e s et sn et sa et ana et enenenn CEO
MATIAN BIAMU. ..ottt ettt ettt et s e et e sttt sre et et he e sea ettt asa e senenean CO0
REAZVAN-TONUE PALAIIU ....cvviiniiiitectct ettt ettt e s ettt s st et enenn CHRO
ANArei DOMINIC GETEA ......c.coiiiuieiiientiaireiecteststet st et teses ettt e st st sr et ese et see b et aesesaesea e st eat e sbeteaeseasasaene CFO

Cristian VIAdoIanu..........ccoeivviieeeieernieenenecneeesneecenesnnes

e) Identitatea auditorului statutar

Auditorul statutar este KPMG Audit S.R.L., cu sediul social Soseaua Bucuresti-Ploiesti nr. 89A, 013685,
Bucuresti, inregistrat la Registrul Comertului cu nr. J40/4439/2000, cod unic de finregistrare R012997279,
inregistrat in Registrul public al auditorilor financiari cu numirul FA9 (,,KPMG”).

B.2. Care sunt informatiile financiare esentiale referitoare la Emitent?

a) Selectie de informatii esentiale istorice

Urmitoarele informatii financiare selectate pentru perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 i 2022, si
pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020 au fost extrase din Situatiile Financiare Consolidate
Interimare Simplificate Neauditate, elaborate In conformitate cu IAS 34 Raportarea Financiari Interimard adoptati
de Uniunea Europeand si Situatille Financiare Consolidate Auditate, elaborate in conformitate cu Standardele
Internationale de Raportare Financiard (,,JFRS”) in forma adoptatd de Uniunea Europeand (,,JFRS-UE”), respectiv:

! Procesul de selectie a fost initiat prin decizia Consiliului de Supraveghere din data de 6 iunie 2023.
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Extras din Contul de profit si pierdere la nivel consolidat

Pentru perioada de
trei luni incheiati
(sume exprimate in milioane RON) la 31 martie Anul incheiat la 31 decembrie,
2023 2022 2022 2021 2020
Venituri 3.272,1 2.491,6 9.452,0 6.489,3 3.841,4
Profit din exploatare..............cccoccoeevcrrevcnnnniicninsinnanns 1.984,7 1.546,5 5.208,4 3.755,7 1.874,0
Profitul net............ccoeeeiinieerciniinecitescsssse s 1.723,4 1.287,9| 4.464,0 3.116,1 1.558,0
Rezultat pe actiune
Rezultat pe actiune de bazi si diluat (RON)................... 3,84 2,87 9,95 6,95 3,48
Extras din bilangul la nivel consolidat
Pentru
perioada
de trei luni
incheiata
la
(sume exprimate in milioane) 31 martie Anul incheiat la 31 decembrie,
2023 2022 2021 2020
Total ACHVE........covereerereeeerceniiireecnsresrcresenet e enereanass 27.582,2 25.432,2 22.761,7 16.593.9
Total capitaluri Proprii........cccocecceivnierinsercrnivcseensearennnns 23.321,0 21.586,9 19.183,5 14.510,3

Extras din situafia fluxului de numerar la nivel consolidat

Pentru perioada de
trei luni incheiati
(sume exprimate in milioane) la 31 martie Anul incheiat la 31 decembrie,
2023 2022 2022 2022 2020
Numerar generat din activititi de exploatare................... 1.213,3 1.232,0| 5.166,2| 4.7250| 2.731,5
Numerar net din activitatea de exploatare ..........cecoueuenee 1.210,5 1.231,5 42353 4.047,5 2.276,7
Numerar net utilizat In activitatea de investitii................ (613,4)] (1.930,0) (750,9)| (1.541,9) (91,0)
Numerar net utilizat in activitatea de finantare................ (24,7) (24,3)] (3.928,6)| (1.755,5)] (2.053,8)
Cresterea/(descresterea) netdi a numerarului = si
echivalentelor de nUMETar ..........covvenriiiniecniiinseennnnes 572,4 (722,8) (444,2) 750,0 131,9
Numerar §i echivalent de numerar la finceputul
PEHIOAAEL. .....cureeeucmnreccreeiictctii s 660,7 1.104,9 1.104,9 354,8 223,0
Numerar §i echivalent de numerar la sférgit de perioadi 1.233,2 382,1 660,7 1.104,9 354,8

b) Scurti descriere a oriciror calificiri din raportul de audit referitoare la informatiile financiare istorice

Niciuna dintre situatiile financiare ale Emitentului referitoare la informatiile istorice pentru anii incheiafi la 31
decembrie 2022, 2021 si 2020 si cele la data de §i pentru perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2023,
prezentate in acest Prospect, nu au facut obiectul unor rezerve in rapoartele respective ale auditorilor. Rapoartele
auditorilor referitoare la situatiile financiare consolidate pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020
includ un paragraf privind evidentierea unor aspecte, care face referire la baza intocmirii situatiilor financiare
consolidate in legatura cu oferta publica initiala. Paragraful care se referd la evidentierea unor aspecte astfel cum a
fost extras din situatiile financiare consolidate este prezentat mai jos:

,Atragem atentia asupra Notei 2 din situatiile financiare consolidate anexate, care prezinta faptul cd situatiile
financiare consolidate au fost intocmite n legdturd cu oferta publica a actiunilor Societatii la Bursa de Valori
Bucuresti. Dupi cum este descris in Nota 2, Grupul a publicat de asemenea situatii financiare conso}idate la data
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si pentru fiecare dintre anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020 intocmite in conformitate cu un alt cadru
de raportare cu scop general (Ordinul Ministrului Finantelor Publice nr. 2844/2016 cu modificarile ulterioare), care
reprezinti situatiile sale financiare statutare. Opinia noastrd nu este modificatd in legdturd cu acest aspect.”

B.3. Care sunt principalele riscuri specifice emitentului?

Riscuri referitoare la activitatea Grupului i industria in care acesta activeazi

Modificarea reglementdrilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de
intervenfie a Guvernului pe piafa energiei electrice, ar putea sd aibi efecte semnificative 5i negative asupra
activitdfii Grupului. Productia §i furnizarea de energie electrici de cétre Grup fac obiectul unor licente emise de
Autoritatea Nationald de Reglementare in domeniul Energiei (,ANRE”) si reglementate la scard largd. De
exemplu: (i) producitorii de energie electricd sunt obligati sa vindd o parte din electricitatea lor produséa pe pietele
angro operate de operatorul pietei de energie electricd §i gaze naturale din Roménia — OPCOM S.A. (,,0PCOM™);
(ii) abilitatea producitorilor de energie electricdi de a incheia contracte bilaterale negociate de vdnzare a energiei
electrice cu terfi pe piaja angro e supusd anumitor restrictii; (iii) producétorii de energie electricd pot fi obligati sd
vandd energie electricad tarilor vecine, in conditii specifice (de ex. Republica Moldova in 2022); (iv) producitorii
de energie hidroelectricd sunt obligafi sd pliteascd tarife pentru apa folositdi de centralele hidroelectrice pentru
generarea de energie electricd; (v) prefurile energiei electrice furnizate consumatorilor finali sunt supuse unor
reglementéri privind plafonarea prefurilor iar (vi) drepturile §i obligatiile producatorilor §i furnizorilor de energie
electricd in legdturd cu certificatele verzi sunt supuse unui nivel ridicat de reglementare. Deciziile Guvernului §i ale
autorititilor de reglementare cu privire la producfia §i furnizarea de energie electricd §i, In special, la preturile
autorizate pentru cumpdrarea §i véinzarea de energie electrici pot afecta veniturile Grupului. De exemplu,
liberalizarea pietei de furnizare a energiei electrice din Roménia a inceput in 2014, ultima etapd avénd loc in luna
ianuarie 2021, cand a fost liberalizatd piata de furnizare pentru utilizatorii casnici (ceea ce inseamna cd tarifele de
furnizare a energiei electrice au fost liberalizate pentru utilizatorii casnici). Cu toate acestea, din cauza volatilititii
pietei din anul 2022, Guvernul Roméniei a introdus ulterior plafoane temporare ale prefurilor energiei electrice si
alte misuri pentru a controla preturile energiei electrice la consumatorii finali pentru anumite categorii de
consumatori, incluzind plafonarea prefului, in cazul consumatorilor casnici, in prezent stabilita ntre 0,68 RON/
kWh si 1,3 RON/kWh, precum s§i plafonarea prefului pentru consumatorii noncasnici, in prezent stabiliti intre 1
RON/kWh si 1,3 RON/kWh. Prin urmare, clientii Societitii din portofoliul de furnizare vor pliti valoarea mai
mici dintre pretul stabilit in contractul cu Societatea si plafonul previzut de lege. in plus, in noiembrie 2022,
achizitia centralizatd a energiei electrice prin mecanismul de achizitie centralizatd de energie electrici (, MACEE”)
a OPCOM a fost introdusd ca o masurd extraordinard, aplicabild, in perioada 1 januarie 2023 — 31 martie 2025
producitorilor cu capacitifi energetice cu o putere instalati egald sau mai mare de 10 MW si care au fost puse in
functiune inainte de 1 aprilie 2022. Conform MACEE, Societatea este in prezent obligati si vandi citre OPCOM,
in calitate de achizitor unic, la un pret fix de 450 RON/MWh, energia reprezentind: (i) un volum de 80% din
cantititile sale estimate anuale de energie disponibild, astfel cum acestea au fost aprobate de Transelectrica si
comunicate citre ANRE; si (ii) cantitatea sa de energie disponibild estimati revizuiti lunar. Pentru a calcula
energia disponibild, Societatea scade din cantitifile prognozate de energie: (i) cantititile de energie care fac
obiectul contractelor de vanzare angro §i cu amédnuntul in vigoare la data de 11 noiembrie 2022; (ii) cantitatea
prognozati de energie necesard pentru echilibrare; §i (iii) energia electrici produsd de active hidraulice cu o putere
instalatid mai micd de 10 MW si energia electrici produsid de capacititile eoliene.

Incepand cu data de 1 septembrie 2022 si pand la data de 31 martie 2025, producitorii de energie electrici au
obligatia de a contribui la Fondul de Tranzitie Energeticd cu o cantitate de 100% din preful mediu net lunar de
vinzare ce depdseste 450 RON/MWh. Contributia nu se aplicd in cazul capacitifilor de producere a energiei
electrice puse in functiune dupa data de 1 aprilie 2022, §i societdfilor de furnizare a energiei termice care produc
energie electricd in cogenerare. Reglementirile nationale ale Roméniei se bazeazi pe reglementarea Uniunii
Europene. Orice modificare semnificativd in reglementdrile Uniunii Europene ar putea produce schimbari ale
reglementdrilor nationale ale Romaéniei. Acestea §i alte modificiri ale reglementirilor sau ale politicilor
guvernamentale pot avea un impact semnificativ negativ asupra perspectivelor, activititii, pozitiei financiare si
rezultatelor operatiunilor Grupului, iar Grupul poate avea posibilititi limitate pentru a contesta astfel de modificari.

Este posibil ca Grupul sd nu poatd sd isi pund in aplicare cu succes planul de dezvoltare

Este posibil ca Grupul sa nu poatd sd isi pund in aplicare planul de dezvoltare in legdturd cu proiectele sale
hidroenergetice care se afld in prezent in diverse etape de execufie, fiind expuse unor riscuri juridice, de
dezvoltare si de execufie. Planul de investitii al Societdtii pand in 2027 include proiecte hidroenergetice care in
prezent se afld in diferite stadii de executie, cu o putere instalatd totald estimatd de 206 MW si o productie medie
anuald estimatd de 700 GWh/an. Nu poate exista nicio garantie cd planul de dezvoltare al Grupului va fi realizat
sau, dacd va fi realizat, va avea rezultatul planificat. Proiectele pot fi incetate sau suspendate, iar opiectul §i’
calendarul unui proiect se pot modifica. De exemplu, dezvoltarea sau finalizarea de noi capacititi productie
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hidroenergeticd poate fi supusi mai multor riscuri, precum: (i) intirzieri in obtinerea hotirdrilor de Guvern
necesare pentru anumite proiecte (de exemplu, pentru aprobarea indicatorilor tehnico-economici sau a coridoarelor
de expropriere aferente centralelor hidroelectrice §i/sau liniilor electrice, printre altele din cauza statutului juridic
neclar al dreptului de proprietate asupra anumitor bunuri imobiliare ale autoritifilor locale); (ii) esecuri sau
intdrzieri in obfinerea autorizafiilor necesare ca urmare a desemndrii ca zone naturale protejate a unor
amplasamente aferente unor investitii in curs de desfagurare dupa inifierea acestora (asa cum s-a intdmplat in cazul
amenajirilor hidroenergetice Bumbesti-Livezeni, Cerna-Belareca, Ristolifa, Surduc-Siriu, Cornetu-Avrig, Cerna-
Motru-Tismana, dupi ce acestea au fost incluse in zona naturald protejatdi Natura 2000); (iii) costuri majorate §i
intdrzieri ale lucrdrilor de constructii ca urmare a unor modificdri ale legislatiei incidente, apdrute dupd initierea
investitiilor (de exemplu, modificiri ale cerinfelor de mediu care atrag necesitatea de a actualiza acorduri de mediu
deja emise sau de a elabora noi studii de evaluare a impactului asupra mediului); (iv) diminuarea parametrilor de
productie calculati in faza de proiectare inifiald, din cauza unor modificiri ale legislatiei de mediu care
reglementeazi metodologia de stabilire a debitului de servitute (a se vedea ,, Este posibil ca Societatea sa nu poatd
respecta obligatiile legale de gospodarire a apelor introduse recent”), care include componenta debitului ecologic
care este debitul de apd necesar pentru a proteja ecosistemul acvatic; (v) intirzieri cauzate de procesele de achizitii
publice indelungate si complexe care sunt necesare pentru contractarea de servicii de la terfi; (vi) intdrzieri si
majoriri ale costurilor ca urmare a disputelor cu contractanti sau subcontractanti sau dependenfa de un numir
limitat de contractanti, arhitecti, ingineri sau alti furnizori de servicii, dintre care unii se afli in procedurd de
insolventd (cum ar fi Hidroconstructia S.A., Romelectro S. A., filiala Societitii — Hidroserv, UCM Regsita S.A.) si
procedurd de faliment (cum este ISPH Project Development S.A.); (vii) deficit de forfd de muncd; si
(viii) majorarea prefurilor globale ale materiilor prime §i lipsa sau cresterea a costurilor materialelor de constructii.
De exemplu, in cazul centralelor hidroelectrice (,,centralid hidroelectric”, ,hidrocentrald” sau ,-CHE”) Ristolita,
Surduc-Siriu, Cornetu-Avrig si Bistrifa-Poiana Mirului, Societatea a contractat serviciile Hidroconstructia S.A. (in
prezent aflati in procedurd de insolventd), care pretinde o majorare cu aproximativ 90% a prefului aferent restului
de lucriri propuse pentru 2023 si ar putea decide suspendarea sau rezilierea contractelor incheiate cu Societatea.
Rezilierea contractelor incheiate cu Hidroconstructia S.A. poate atrage suspendarea lucririlor la CHE mentionate
anterior pentru o perioadd estimati de 12 luni pand la desemnarea unui nou contractant. In acelasi timp, beneficiile
pe care Societatea se agteaptd sd le obfind in urma investitiilor planificate in instalafiile hidroelectrice ar putea sa
difere n mod semnificativ de prognozele sale. Punerea in aplicare a planului de dezvoltare al Grupului poate fi
mai costisitoare, mai consumatoare de timp §i de resurse decdt s-a anticipat §i poate exercita o presiune
considerabild asupra proceselor si capacitatilor interne ale Grupului. fn cazul in care Societatea nu reuseste si
gestioneze aceste schimbéri in mod eficient, este posibil si nu poatd profita de oportunitatile de pe piatd si sd nu
1si execute cu succes strategia de afaceri.

in acelasi timp, beneficiile pe care Societatea se agteapti si le obtind in urma investitiilor planificate in instalatiile
hidroelectrice ar putea si difere in mod semnificativ de prognozele sale. Punerea in aplicare a planului de
dezvoltare al Grupului poate fi mai costisitoare, mai consumatoare de timp §i de resurse decit s-a anticipat si
poate exercita o presiune considerabild asupra proceselor si capacitifilor inteme ale Grupului. In cazul in care
Societatea nu reuseste si gestioneze aceste schimbdri in mod eficient, este posibil si nu poati profita de
oportunititile de pe piatd si si nu si execute cu succes strategia de afaceri.

Este posibil ca Grupul sd nu poatd sd isi pund in aplicare planul de dezvoltare in legdturd cu dezvoltarea sau
achizitionarea de noi proiecte de energie verde sau alte tinte M&A. Dacd sunt realizate, este posibil ca aceste
proiecte sd nu obtind rezultatele agsteptate §i s expund Grupul la riscuri specifice achizifiilor si dezvoltdrii si
exploatdrii proiectelor de productie a energiei regenerabile, precum gi la cresterea costurilor de exploatare. Planul
de dezvoltare al Grupului include §i dezvoltarea portofoliului sdu de productie a energiei prin achizitionarea de
capacitifi noi in domeniul energiei verzi, in special parcuri eoliene onshore i offshore §i parcuri fotovoltaice.
Concurenta in cadrul procedurilor de oferte competitive s-a intensificat semnificativ in ultimii ani, situatie in care
Societatea trebuie de multe ori si actioneze rapid pentru a valorifica oportunititile. Acest lucru s-ar putea dovedi
dificil de realizat, avaind in vedere faptul ci Societatea face obiectul unor reguli de achizitii publice stricte si
uneori rigide previzute in Legea 99/2016 privind achizitiile sectoriale, care ar putea afecta capacitatea Societéfii de
a reactiona in timp util la noi oportunitifi. Totodati, este posibil ca Grupul si nu poatd identifica astfel de
oportunititi tranzactionale adecvate sau, in cazul in care le identificd, nu poate exista nicio garanfie cd astfel de
tranzactii vor avea succes sau cd Grupul va putea si le finalizeze in termene si conditii acceptabile pentru acesta.
Este posibil sd dureze ani pand ce proiectele devin operationale, interval de timp in care sunt supuse la o serie de
riscuri de executie, operationale, juridice §i de altd naturd, precum: (a) o incapacitate de a gési un contractant sau
un subcontractant adecvat, fie la inceputul unui proiect, fie ca urmare a neindeplinirii obligatiilor de citre un
contractant sau subcontractant desemnat inclusiv din cauza unor procese de achizitii publice indelungate §i

complexe, supuse modificdrilor legislative frecvente; (b) incapacitatea de a finaliza un proces de achizitii publice- |-

din cauza unor constringeri legislative, ceea ce conduce la reluarea procesului de achizitii publice gi la Antarzieri
semnificative in semnarea contractelor necesare sau impunerea actualizdrii valorii investitiei §i, in fonsecinti,
{ L
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reaprobarea proiectului respectiv; (c) neindeplinirea sau nefinalizarea la timp de cdtre contractantii sau
subcontractantii alesi a proiectelor sau a unor pérfi de proiecte, in conformitate cu specificatiile sau in limitele
bugetului, inclusiv din cauza faptului cd subcontractantii selectati nu dispun de calificdri suficiente pentru proiectul
respectiv; (d) esecuri sau intirzieri in obtinerea sau reinnoirea oriciror autorizatii §i avize de construire necesare, a
aprobdrilor de mediu §i de gospodirire a apelor, in special avind in vedere modificdrile legislative frecvente;
(e) dependenta de un numér limitat de contractanti, arhitecti, ingineri sau alti prestatori de servicii; (f) lipsa sau
cresterea costurilor materialelor de constructii §i majorarea preturilor globale ale materiilor prime; (g) lipsa sau
majorarea costurilor echipamentelor, in special in ceea ce priveste turbinele §i generatoarele, inclusiv din cauza
numarului limitat de fumizori pentru astfel de echipamente; (h) dispute cu contractantii sau subcontractantii,
inclusiv din cauza incdlcirii normelor privind achizitiile publice; (i) intreruperea lucrului sau conflicte de munci;
(j) estimirile de costuri nu mai corespund resurselor financiare, in principal din cauza inflatiei sau a deficitului de
echipamente importante, ca urmare a cererii crescute.

Capacitatea Grupului de a integra §i gestiona in mod eficient activititile achizitionate ca parte a dezvoltdrii sale
viitoare depinde de mai mulfi factori, printre care se numard dimensiunea activitdtilor achizitionate, calitatea
conducerii acestora, natura §i amplasamentul geografic ale operatiunilor acestora §i complexitatea rezultatd din
integrarea operatiunilor acestora. Grupul ar putea si se confrunte cu dificultifi semnificative neprevazute in
executarea potentialelor tranzactii, precum o crestere a necesarului de timp de gestionare §i costuri de integrare mai
mari sau riscuri neprevizute de procesul de analizd (due diligence). Prin urmare, nu existd nicio garantie ci o
achizitie viitoare va oferi beneficii suficiente pentru a justifica cheltuielile suportate de Grup. Strategia Grupului de
a continua sa se extindd prin crestere organica §i anorganicd prin dobandirea de capacititi de productie a energiei
regenerabile prin instalatii eoliene si solare il expune la riscuri specifice achizitiei, dezvoltirii §i operérii proiectelor
de generare a energiei regenerabile, precum: (i) imposibilitatea de a identifica §i concretiza oportunititi adecvate de
achizitie §i dezvoltare; (ii) imposibilitatea de a obtine sau confruntarea cu intdrzieri in obtinerea licentelor si
autorizatiilor necesare in cazul proiectelor (precum autorizatii §i avize de construire, acorduri/avize de mediu i
avize de gospoddrire a apelor), In special obtinerea autorizatiilor de racordare la refea §i incheierea contractelor de
racordare la retea, care ar putea sd presupuni obligatii de investitii semnificative din cauza stirii precare a retelei;
(iii) riscuri de constructie care rezulti din proiectele de dezvoltare, in special din perspectivd tehnicid in raport cu
termenele fazelor de constructie, care ar putea provoca o majorare a costurilor sau intarzieri In Inceperea productiei
de electricitate, inclusiv, de exemplu, riscul ca echipamentele §i forta de muncd necesare si nu fie disponibile in
cantitdti suficiente pentru a satisface necesarul Grupului, fie din cauza fluctuatiilor pietei 1n ceea ce priveste cererea
de echipamente sau forta de muncé, costurile §i disponibilitatea echipamentelor specifice, din cauza neindeplinirii
de cdtre un contractant a obligatiilor de executare a serviciilor contractate sau din alte motive; (iv) evaludri ale
randamentului de productie in cazul proiectelor de energie regenerabild care nu reflectd rezultatele efectiv obtinute;
(v) ineficien{d in ocuparea posturilor si gestionarea operatiunilor extinse ale Grupului §i confruntarea cu dificultati
neprevizute in integrarea echipelor de conducere existente §i a operatiunilor, in special in noi sectoare de piatd in
care Grupul are experientd mai redusd; (vi) imposibilitatea de a tine pasul cu schimbdrile tehnologice din sectorul
energiei regenerabile, care inregistreaza un ritm de evolutie rapid; (vii) intensificarea concurentei pe piata energiei
verzi, i (viii) schimbarea mediului de reglementare §i a designului pietei din Roménia si din UE in general.
Aparitia oricaruia sau a tuturor acestor factori poate avea drept consecin{i o diminuare a calitdtii serviciilor, o
reducere a volumului de energie electrici produsd sau furnizatd, avind drept rezultat diminuarea profitabilititii,
ceea ce, la rindul sdu, poate si afecteze semnmificativ negativ perspectivele, activitatea, pozitia financiard i
rezultatele operatiunilor Grupului.

Retehnologizarea si modernizarea instalafiilor hidroenergetice ale Grupului sunt expuse unor riscuri de dezvoltare
§i juridice. Majoritatea capacitifilor hidroenergetice (echipamente si instalatii) ale Grupului au fost puse in
functiune intre anii 1960 si 1990. Dupa anul 2000, au fost retehnologizate §i modernizate centralele electrice care
produc un volum semnificativ de MW (precum Portile de Fier I, Portile de Fier II, 5 centrale electrice pe
segmentul inferior al rdului Olt §i centrala electricd Lotru Ciunget), in timp ce au fost puse in functiune unitdti de
productie suplimentare cu o putere de numai 171 MW, corespunzind centralelor hidroelectrice Poiana Teiului,
Movileni, Raul Alb, Subcetate, Plopi, Cometu, Robesti, Bretea §i Racovita). Planurile de afaceri actuale ale
Grupului includ retehnologizarea §i modemizarea a aproximativ 1,1 GW de putere instalati in centrale
hidroelectrice pand in anul 2030. Este posibil sd dureze mai mul{i ani inainte ca aceste proiecte si devind
operationale, interval de timp in care sunt expuse la o serie de riscuri de constructie, operationale, juridice §i de
altd naturd, precum: (a) imposibilitatea de a gési un contractant sau un subcontractant potrivit, fie la inceputul unui
proiect (spre exemplu, in cazul CHE Arcesti, CHE Remeti §i CHE Vaduri, procedurile de achizitie publici nu au
fost atribuite din cauza incapacititii UCM Resita S.A. si Hidroserv de a depune o ofertd corespunzitoare sau de a
se incadra in buget), fie ca urmare a neindeplinirii obligatiilor de citre un contractant sau subcontractant desemnat,
inclusiv din cauza unor procese de achizitii publice Indelungate §i complexe, supuse modiﬁcéﬁlm@gis’lhtive'
frecvente; (b) imposibilitatea de a finaliza un proces de achizifii publice din cauza unor constlﬁngéi legislatiye,
ceea ce conduce la reluarea procesului de achizifii publice §i la intdrzieri semnificative in semnared contractelor
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necesare sau impune actualizarea valorii investitiei si, in consecinti, reaprobarea proiectului respectiv;
(c) neindeplinirea sau nefinalizarea la timp de citre contractantii sau subcontractantii selectati a proiectelor sau a
unor pirti de proiecte, in conformitate cu specificatiile sau in limitele bugetului, inclusiv din cauza faptului ca
subcontractantii selectati nu dispun de calificdri suficiente pentru proiectul respectiv; (d) esecuri sau intirzieri in
obtinerea sau reinnoirea oricdror autorizafii si avize de construire necesare §i a aprobdrilor de mediu §i de
gospoddrire a apelor, in special avdnd in vedere modificirile legislative frecvente; (¢) dependenta de un numdr
limitat de contractanti, arhitecti, ingineri sau alti prestatori de servicii, dintre care unii se afld in insolventd (cum ar
fi Romelectro S. A., UCM Resita S.A. si filiala Societatii — Hidroserv) si proceduri de faliment (cum ar fi ISPH
Project Development S.A.) si care, prin urmare, ar putea si nu aibd capacitatea deplind de a presta serviciile
necesare Grupului; (f) lipsa sau cresterea costurilor sau majorarea preturilor globale ale materiilor prime; (g) lipsa
sau majorarea costurilor echipamentelor, in special in ceea ce priveste turbinele §i generatoarele, inclusiv din cauza
numirului limitat de furnizori pentru astfel de echipamente; (h) dispute cu contractantii sau subcontractantii,
inclusiv din cauza incdlcirii normelor privind achizitiile publice; (i) intreruperea lucrului sau conflicte de munci;
(j) estimdrile de costuri nu mai corespund resurselor financiare, in principal din cauza inflatiei sau a deficitului de
echipamente importante ca urmare a cererii crescute; sau (k) oprirea functiondrii intregii CHE sau a unor parti din
aceasta pe durata retehnologizirii/modemizirii, care poate avea o influentd notabild asupra productiei de energie
electrici a Societitii. De exemplu, in cazul CHE Stejaru, contractul a fost reziliat de contractantul Romelectro,
ceea ce a facut ca hidroagregatul nr. 5 si riménd nefinalizat i indisponibil, perioada de executie fiind astfel
prelungiti. In acelasi timp, nereusita procedurilor de achizitii aferente CHE Raul Mare Retezat §i Bradisor atrage
necesitatea revizuirii bugetului obiectivelor de investifie (insemnénd ci preturile sunt actualizate la nivelul pietei,
ceea ce poate avea drept consecintd necesitatea reludrii procesului de aprobare). in plus, in cazul in care Societatea
urmeaza si se confrunte in continuare cu dificultdfi in contractarea cu participantii traditionali de pe piafd, precum
UCM Resita S.A. si Hidroserv, sau in cazul in care unii dintre acestia inceteazd si mai presteze servicii din cauza
intrdrii in faliment, Grupul ar putea si se confrunte cu intrzieri §i costuri majorate sau ar putea chiar sd fie nevoit
si f§i schimbe strategia de modemnizare a activelor prin modificarea solutiilor tehnice §i implementarea de noi
concepte. Acest lucru va prelungi nu numai timpul necesar pentru promovarea si aprobarea indicatorilor tehnico-
economici, dar si durata procesului de achizitii publice §i va majora valoarea investitiilor aferente. Aparitia unuia
sau a mai multora dintre aceste evenimente poate impacta negativ capacitatea Grupului de a finaliza actualele sau
viitoarele proiecte de retehnologizare sau modernizare conform calendarului sau in limitele bugetului, ceea ce ar
putea avea drept consecinid un efect negativ semnificativ asupra activititii, situatiei financiare §i rezultatelor
operatiunilor Grupului.

Este posibil ca Grupul sd nu poatd s isi finanfeze planul de dezvoltare. Grupul intenfioneazd si i§i finaneze
planul de dezvoltare prin generarea de fluxuri de numerar la nivel intemn §i prin finantiri externe. Este posibil ca
termenii §i conditiile in baza cdrora ar putea fi puse la dispozitia Grupului viitoare fonduri sau finantari sd nu fie
acceptabile sau ca fondurile sau finantdrile s3 nu fie disponibile deloc Grupului, din cauza conditiilor economice si
ale pietelor de capital, a increderii investitorilor, a performantelor comerciale ale Grupului, a evolutiilor politice §i
pe un termen mai lung, este posibil ca gradul de indatorare al Societitii sd creascd si ca aceasta sd fie supusd unor
clauze si indicatori financiari suplimentari sau mai restrictivi, precum §i unor costuri suplimentare pentru serviciul
datoriei. Dacd sunt atrase fonduri suplimentare prin emiterea de noi Actiuni, participatiile existente ar putea fi
diluate. Incapacitatea Societdtii pe termen lung de a obtine finantare externd suficientd in aceste scopuri ar putea s@
aibd efecte adverse asupra capacititii sale de a I§i pune in aplicare planul de dezvoltare, de a isi extinde sau
mentine activitatea si de a isi indeplini obiectivele de productie. Indisponibilitatea unei astfel de finantdri ar putea
avea drept consecintli inregistrarea de costuri neprevizute pentru Societate ca, de exemplu, costuri de conservare a
lucririlor de constructie aflate in executie, costuri pentru indeplinirea obligatiilor de mediu si costuri rezultate din
ineficienta anumitor instalatii hidroelectrice si intirzieri in legiturd cu implementarea programelor sale de investitii.
Acesti factori ar putea avea efecte negative semnificative asupra perspectivelor comerciale, situatiei financiare si
rezultatelor operatiunilor Societatii.

Productia de energie electricd de citre Grup si cererea pentru energia electrici produsd de Grup sunt supuse
condifiilor climatice care ar putea si fie independente de vointa Grupului. Totodatd, schimbarile climatice i
episoadele de evenimente meteorologice severe ar putea avea un efect negativ asupra echipamentelor de
productie ale Grupului (puse in funcfiune gi planificate a fi puse in functiune). Productia de energie electricd a
Grupului depinde in mare masurd de resurse naturale, precum ninsoare, ploaie, lumina solard sau intensitatea §i
viteza vantului si, cu toate ci Grupul f§i planifici proiectele §i operatiunile deja functionale pe baza unor studii
hidrologice §i modele meteorologice istorice, acesti factori sunt independenti de vointa sa si pot varia semnificativ
in timp. Performanta centralelor hidroelectrice ale Grupului in generarea electricititii depinde de debitele de apd;
debite ce variazi in fiecare an si sunt supuse unor factori precum precipitatii, viteza de topire a- Zzipezii §i |
modificirile sezoniere. Nu poate exista nicio garantie ¢ afluxurile de apa la centralele hidroelectrice ale Grupul
vor corespunde ipotezelor operationale ale acestuia sau cid conditiile climatice §i de mediu nu se vor modifica
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semnificativ comparativ cu conditiile prevalente de la momentul in care au fost formulate ipotezele operationale ale
Grupului. In cazul aparitiei unor conditii meteorologice nefavorabile, in special pe o perioadd lungi, cum ar fi
vremea neobisnuit de caldd, acestea ar avea un impact negativ asupra generdrii de electricitate §i implicit a
profitabilitafii proiectelor afectate. De exemplu, in anul 2022, Roménia s-a confruntat cu o secetd severd care a
afectat productia Grupului de electricitate cu un nivel brut al productiei hidroenergetice de 13,6 TWh in acel an,
reprezentind o diminuare cu aproximativ 14,5% a productiei din astfel de active comparativ cu productia medie
anuala de energie hidroelectrica de 15,9 TWh din intervalul celor 10 ani anteriori.

Productia de energie electricdi a Grupului din parcurile eoliene §i dezvoltarea sau achizifia viitoare de capacititi
eoliene si solare depinde de fluctuatiile conditiilor eoliene §i solare. Previziunile pe termen lung in legiturd cu
aceste condifii sunt supuse incertitudinilor, printre motive numérandu-se amplasamentul echipamentelor de masurare
a vantului, volumul de date disponibile, metodele de extrapolare §i prognozi utilizate in estimarea vitezei vantului,
radiatiile solare §i diferentele de conditii atmosferice §i erorile in masuritorile meteorologice. in plus, chiar daci
conditiile de vint sau solare reale din parcul eolian sau la capacititile solare sunt in concordantd cu previziunile
pe termen lung ale Grupului, conditiile de vént pe o perioadd scurti de timp se pot abate substantial de la media
pe termen lung din cauza fluctuatiilor naturale ale véantului sau radiatia solard se poate modifica, provocind o
volatilitate semnificativi pe termen scurt in ceea ce priveste performanta capacititilor eoliene §i solare ale
Grupului. Activitatea Grupului este supusd fluctuatiilor sezoniere de temperaturd. Productia de energie electricd a
Grupului este de obicei cea mai scdzutd in septembrie din cauza anumitor factori, printre care se numard
dependenta de debitele de apad ale rdurilor §i cursurilor de apd, limitirile care decurg din regulamentele de
functionare, intreruperile sau programul de iarni. In baza datelor statistice, cel mai mare aflux de api se
nregistreazd in general in lunile martie, aprilie, mai §i iunie datoriti topirii zdpezii. Acest lucru conduce la o
productie de energie electrici mai mare a Grupului in aceste luni decét in celelalte perioade ale anului.

Consumul de energie electricd este, de asemenea, sezonier §i este afectat in principal de conditiile meteorologice.
In Roménia, consumul de energie electrici este, in general, mai mare in timpul lunilor de iarni si de vari. In
consecinti, Grupul inregistreazd, de obicei, o cerere mai mare in perioada noiembrie-februarie §i iulie-august, in
principal ca urmare a utilizirii echipamentelor de incilzire si, respectiv, a aerului conditionat. In schimb, in
general, Grupul inregistreazd o cerere mai micd primdvara §i toamna. Ca urmare a acestor modele sezoniere,
vénzdrile §i rezultatele operafiunilor Grupului sunt mai mari in primul semestru §i mai mici in al doilea semestru
in orice an. In cazul in care Grupul nu reuseste si obtind venituri la nivelurile preconizate pe durata perioadelor in
care instalatiile sale de productie functioneazd la capacitate maximi, este posibil si nu poati si compenseze
pierderea de venituri din perioadele in care cererea de energie electricd este redusd. Dacd Grupul nu poate si
anticipeze sau si giseascd o solufie pentru aceste fluctuatii in productia §i cererea de energie electricd, activitatea,
situatia financiard, rezultatele operatiunilor §i perspectivele acestuia ar putea fi afectate semnificativ, iar situatia sa
financiari §i rezultatele operatiunilor pot inregistra variatii semnificative de la un an la altul. in masura in care
schimbdrile climatice provoacd variafii ale temperaturilor, ale resurselor eoliene si ale conditiilor meteorologice,
aceste variafii pot conduce la o crestere a persistenfei medii a stratului de nori sau a intensititii sau a frecventei
evenimentelor meteorologice extreme. Prin urmare, schimbdrile climatice pot, de asemenea, si aibd un efect
negativ asupra centralelor hidroelectrice ale Grupului sau pot provoca avarii turbinelor eoliene ale acestuia.
Conditiile meteorologice extreme pot provoca avarii sau defectiuni ale echipamentelor Grupului, ca, de exemplu,
scurgeri la instalatiile hidroelectrice sau avarii la turbinele sale eoliene din cauza intensitdtii puternice a vantului,
printre altele. In cazul in care oricare dintre conditiile hidrologice i climatice mentionate mai sus fluctueazi
semnificativ sau se abat de la ipotezele operationale ale Grupului, productia de energie electrici a Grupului §i
cererea pentru furnizarea acesteia ar putea fi afectate, ceea ce, la randul siiu, ar putea avea un efect negativ
semnificativ asupra activititii, rezultatelor operatiunilor §i situatiei financiare ale Grupului.

Rezultatele operatiunilor Grupului pot fi afectate de fluctuatiile prefului energiei electrice. Veniturile §i marjele
Grupului in activititile sale sunt expuse la fluctuatiile preturilor energiei electrice pe pietele angro si cu amanuntul.
Preturile energiei electrice sunt stabilite in functie de cererea de energie electrici din partea consumatorilor finali,
de furnizarea de energie electrici de la activele de productie conectate la retea, precum si de capacitatea de
interconectare cu tirile vecine §i de situatia pietei din acestea. In cazurile in care Societatea alege si vandi pe
piata liberd, aceasta i§i asumd@ expunerea astfel rezultati la fluctuatiile de pret de pe piata energiei electrice.
Preturile de piatd ale energiei electrice au cunoscut adesea perioade de volatilitate, de exemplu, intre 2020 si 2022,
pandemia de COVID-19 a dus la o sciddere a consumului §i a preturilor energiei electrice, in timp ce rizboiul din
Ucraina a dus la o crestere a prefurilor energiei pe fondul crizei provocate de cresterea preturilor la gazele rusesti.
Astfel de prefuri depind de o serie de factori, inclusiv, dar nu exclusiv, nivelul cererii, momentul zilei, prefurile
carbonului (European Union Allowances sau EUA), disponibilitatea §i costul capacitifii de generare disponibile
pentru a satisface cererea, precum si structura pietelor specifice (inclusiv regulile care stabilesc ordinea ifi care este
distribuitd capacitatea de generare §i factorii care afecteazd volumul de energie electricd care poate q/ gestionat de
infrastructura de transport disponibild la un moment dat, inclusiv diferite tipuri de modele de piatd care se pot
schimba semnificativ in viitor.) Prefurile la care energia produsd de Grup este vandutd pe piatd depind in parte de
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costul relativ, de eficienta si de investifiile necesare pentru dezvoltarea §i exploatarea surselor de energie. O
scidere a costurilor altor surse de energie electrici, cum ar fi combustibilii fosili sau energia nucleard, ar putea
reduce preful energiei electrice. O cantitate semnificativi de noi capacititi de generare a energiei electrice care
devin disponibile ar putea, de asemenea, reduce pretul energiei electrice. Cresterea simultand a capacititilor solare
si eoliene de electricitate in perioadele de disponibilitate inaltd a resurselor poate conduce la o scidere a preturilor
energiei electrice. In acelagi timp, modificiri mai ample ale reglementirilor privind piata de tranzactionare a
energiei electrice, cum sunt OUG 119/2022 si OUG 153/2022, ambele aplicabile pand la 31 martie 2025, au avut,
de asemenea, un impact asupra preturilor energiei electrice, impunind Societatii s& vandd prin intermediul MACEE
la pretul fix de 450 RON/MWh o anumiti cantitate de energie produsd. Cererea de energie electricd este supusd
unei serii de alti factori asupra cirora Grupul nu are niciun control, inclusiv evolutiile economice si politice din
Roménia (5i din afara Romaniei), care fluctueazd in functie de ciclurile economice, cererea consumatorilor,
conditiile climatice §i caracterul sezonier. De exemplu, pandemia de COVID-19 a cauzat o scadere a cererii de
energie electrici de la 55,15 TWh in 2019 la 53,59 TWh in 2020. O scidere a prefurilor de piatd la energia
electricd ar putea avea efecte negative semnificative asupra activitatii, situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor
si perspectivelor Grupului.

Grupul face obiectul unor reglementiri tot mai stricte si complexe in domeniul protectiei mediului §i
gospodiririi apelor §i poate fi expus la obligafii semnificative in cazul oricdrei nerespectiri a respectivelor
reglementiri. Productia de energie poate cauza daune mediului inconjuritor, cum ar fi poluarea accidentald a
apelor cu produse petroliere, impactul negativ asupra factorilor de mediu si pierderile de energie ca urmare a
obligatiei de asigurare a debitului ecologic. Astfel, avind in vedere riscurile specifice productiei de energie, Grupul
face obiectul numeroaselor legi §i reglementiri internationale, nationale i locale in materie de mediu, care devin
din ce in ce mai impoviritoare. Grupul are obligatia de a Indeplini numeroase conditii de operare si monitorizare
pentru protectia mediului cum ar fi: monitorizarea variatiei nivelului apei din lacurile de acumulare, monitorizarea
nivelului de zgomot la limita amplasamentului, monitorizarea volumelor de apid uzinati, prevenirea pierderilor
accidentale de produse petroliere, monitorizarea si protejarea biodiversititii in amenajérile situate in arii naturale
protejate, monitorizarea impactului asupra mediului a activitatilor din parcurile eoliene, inclusiv emisiile de zgomot
si impactul asupra faunei, curdfarea suprafetei luciului apelor. Prezenta ariilor naturale protejate, precum siturile
Natura 2000, pe suprafaa sau in vecindtatea locatiilor amenajarilor existente sau ale noilor dezvoltiri ale Societati,
poate avea un impact semnificativ atdt asupra activitifii actuale, cat §i asupra dezvoltdrii de noi proiecte de
investitii sau retehnologizare ale Societdtii, crescand complexitatea procesului de obtinere a acordurilor, avizelor si
autorizatiilor de mediu relevante, deoarece trebuie efectuate evaluiri complexe ale impactului asupra mediului.

Grupul este un utilizator major al resurselor nationale de apd §i trebuie si respecte legile si reglementarile
aplicabile utilizirii apei in scopul producerii de energie electricid. Grupul este obligat si i§i desfagoare activitatile in
conformitate cu autorizatiile de gospodirire a apelor emise de autorititile competente. Este posibil ca aceste
reglementiri si nu prevadi intotdeauna cerinfe clare pentru respectarea acestora si uneori pot fi ambigue, rezultdnd
intr-o potentiali incilcare de citre Grup. De exemplu, prevederi legale neclare legate de curifarea suprafetei
luciului de api au fost interpretate de unele autoritifi si/sau instante de judecatd in sensul c& Societatea are
obligatia de a curdta plutitorii adusi de afluenti pe toatd suprafata lacului, si nu doar in zona frontului de retentie,
aplicAnd amenzi Societdtii pe baza acestei interpretiri. in plus, aducerea continui de plutitori de citre afluenti, in
urma averselor de ploaie, este un fenomen care nu poate fi {inut sub control de citre Societate in timp real,
expunind Societatea unei potentiale rispunderi in perioada de timp necesard curdtirii plutitorilor adusi de afluenti
dupi o ploaie (cum a fost cazul unei amenzi in valoare de 180.000 RON aplicatd Societitii in august 2021, la
lacul de acumulare si barajul Izvorul Muntelui). Recent obligatia Societitii de a curdta luciul intregii suprafete a
lacului de acumulare a fost introdusd in mod expres in autorizatiile de gospodirire a apei. De asemenea, Legea
107/1996 este neclari cu privire la prelungirea valabilititii autorizatiilor de gospodirire a apelor, care nu prevede
un termen limiti pentru autorititile competente s3 prelungeascd valabilitatea autorizafiilor de gospodarire a apelor,
provocand astfel, in practicd, intdrzieri in prelungirea valabilititii autorizatiilor de gospodarire a apei, timp in care
valabilitatea autorizagiilor de gospodirire a apelor §i obligatiile aferente acestora pot fi contestate. Este posibil ca
Grupul si nu se afle intr-o situatie de conformitate cu toate legile, reglementdrile sau cerintele de mediu aplicabile
sau acordurile de mediu. In 2022, a avut loc o poluare accidentald cu produse petroliere pe fluviul Dunirea in
urma cireia Societatea a primit o amend3 care a fost contestatd in instantd pe motiv cd Societatea a considerat cd
produsele poluante nu au rezultat din activitatea sucursalei CHE Portile de Fier. Este posibil ca incidente similare
si se produci in viitor gi si aibd drept consecinti costuri, daune §i alte sanctiuni complementare, precum
suspendarea operdrii unei centrale hidroelectrice sau suspendarea autorizatiilor/permiselor acesteia. Orice incident cu
daune de mediu poate duce la perturbarea serviciilor, proiectelor §i operatiunilor activititii hidrocentralelor
Grupului §i poate avea ca rezultat afectarea reputatiei Grupului; pot fi de asemenea impuse obligatii “semnificative,
asociate cu costurile de decontarmnare, cu prejudiciile cauzate terfilor sau cu sanctiunile pentru nerespectarea }
legilor i reglementirilor de mediu. In vederea realizarii obiectivelor de mediu, stabilite de/legislatia privind
protectia mediului, autorititile nationale gi/sau europene competente pot adopta si implementa proiecte care pot
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afecta activitatea Societdfii, determindnd Societatea si facd anumite investitii la hidrocentralele sale pentru a
respecta obligafiile impuse de autoritdfile competente. Astfel de proiecte pot cauza reducerea volumului de apd
folosit pentru productia de energie, ceea ce poate duce sciderea cantititii de energie produse de Societate. De
exemplu, Societatea este implicati in proiectul ,We Pass”, care este o inifiativd care vizeazi facilitarea migratiei
pestilor in bazinul fluviului Dunérea.

In plus, dezvoltarea de noi capacititi hidroenergetice poate fi supusi opozitiei din partea organizatiilor ecologiste,
bazatd pe reglementirile din ce in ce mai stricte in materie de mediu §i de gospodirire a apelor. Aceasti opozitie
poate duce la oprirea sau intdrzierea constructiei de noi capacitifi (asa cum s-a intdmplat in cazul Bumbesti-
Livezeni, amenajarea hidroenergetici (,,amenjararea hidroenergetici” sau ,,AHE”) a Surduc-Siriu — treapta
Surduc-Nehoiasu, AHE Ristolita, AHE Bistra-Poiana Marului-Ruieni-Poiana Ruscd sau a AHE Cema-Belareca) sau
la cresterea costurilor din cauza necesitdtii de a rdspunde preocuparilor acestor organizatii sau chiar la demolarea
capacitatilor care fac obiectul contestirilor. Acest lucru poate conduce la neindeplinirea planului de crestere si
poate duce la un volum mai mic de energie produsd (si, prin urmare, venituri mai mici) decét cel preconizat pe
baza noilor capacitdti hidroenergetice, crednd totodatd §i o expunere a Societifii la rdspundere §i costuri
semnificative in legdturd cu demolarea capacitifilor care fac obiectul contestirilor §i refacerea mediului
inconjurdtor. Noile hidrocentrale depind, de asemenea, de resurse de care Societatea este posibil si nu dispuni,
cum ar fi terenul necesar pentru investitii. De exemplu, in absenta exproprierii, este posibil ca unele lucriri de
investitii (precum pentru AHE Ristolita sau CHE Racovita din AHE a rdului Olt in sectorul Cornetu-Avrig) si nu
fie operationale la capacitatea necesard pentru a produce energie electrici la nivelul aprobat. In cazul in care
oricare dintre aceste riscuri se materializeazd, acest lucru ar putea avea efecte negative semnmificative asupra
activitdtii, situatiei financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

Este posibil ca Societatea si nu poatd respecta obligatiile legale de gospodirire a apelor introduse recent. in
conformitate cu Planul National de Management §i articolul 53(4) din Legea Apelor nr. 107/1996 (,,Legea
Apelor”), lucririle de barare sau de captare a apei amplasate pe cursurile de apa trebuie sd fie previdzute cu
instalatii/constructii care sd asigure in aval un debit de servitute (compus din debitul ecologic §i debitul minim
necesar utilizatorilor din aval), precum §i, dupd caz, cu constructii care si asigure migrarea faunei acvatice (in
special a ihtiofaunei). fncepand cu data de 10 noiembrie 2017, Ordonanta de urgentdi a Guvernului 78/2017
(“OUG 78/2017”), a introdus obligatia de a asigura §i debitul ecologic, pentru a proteja mediul (a se vedea si
wAspecte referitoare la reglementiri — Reglementiri de mediu — Gospodarirea apelor” pentru mai multe
informatii). Legislatie suplimentard, care a intrat in vigoare la data de 26 februarie 2020, a introdus o metodi de
calcul §i determinare a debitului ecologic in cadrul studiilor hidrologice, pregitite de citre institutii publice sau
private atestate de Ministerul Mediului Apelor §i Padurilor §i expertizate de citre Institutul National de Hidrologie
si Gospodirire a Apelor (INHGA). Pentru a se conforma cu aceste cerinfe, Societatea trebuie si comande
realizarea studiilor hidrologice de determinare a debitului ecologic, i, intr-o etapd ulterioard, si comande realizarea
studiilor tehnico-economice care sd stabileascd dacd existi o nefezabilitate tehnici sau disproportionalitate a
costurilor pentru conformarea cu cerintele privind debitul de servitute (ce include componenta de debit ecologic).
In cazul nefezabilititii tehnice sau disproportionalititii costurilor, Societatea este scutiti de la obligatia de a se
conforma cu cerintele privind debitul ecologic. Societatea a organizat proceduri de achizitii publice pentru
desemnarea unui ter} furnizor care si efectueze calculul necesar, dar nu a reusit si finalizeze procesul de achizitie
publicad pentru prima procedurd de achizifie, in timp ce contractul incheiat cu terful desemnat in urma celei de-a
doua proceduri de achizitie publica a fost reziliat de cétre Societate ca urmare a nerespectirii de citre furnizor a
obligafiei de a livra studiile hidrologice in termenul agreat contractual. Prin urmare, in urma celei de-a treia
procedurd de achizitie publicd, Societatea a incheiat un nou contract cu un tert furnizor, avind ca obiect
achizitionarea a 103 studii de determinare §i calcul a debitului ecologic aferent celor 282 sectiuni barate (79 baraje
i 203 captiri secundare), pentru care Societatea are obligafia de a efectua studiile §i lucrérile necesare pentru a se
conforma dispozitiilor legale sus-mentionate. La data Prospectului, acest contract este incid in derulare. Avind in
vedere intarzierile in adoptarea §i modificérile aduse reglementarilor aplicabile; dificultatile Societitii in contractarea
cu un furnizor ter{ pentru pregatirea unor astfel de studii; precum §i nelivrarea studiilor hidrologice de citre tertul
furnizor in termenul contractual convenit, Societatea inci nu a finalizat studiile hidrologice necesare, care au avut
termenul limitd de 5 noiembrie 2022. Acest stadiu a fost comunicat de cdtre Societate Administratiei Nationale
Apele Romiane (,ANAR”).In cazul in care se constati ci Societatea §i-a incilcat obligatia de a fi finalizat studiile
hidrologice si studiile tehnico-economice, valabilitatea autorizatiilor de gospodarire a apelor corespunzitoare poate
fi contestatd. De asemenea, implementarea masurilor pentru asigurarea debitului de servitute poate cauza reducerea
volumului de apd utilizat pentru productia de energie a Societitii, ceea ce poate duce la sciderea cantititii de
energie produse de Societate. Toate acestea pot avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii, pozitiei
financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

/-
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Sectiunea C — Informatii esentiale privind valorile mobiliare

C.1. Care sunt principalele caracteristici ale valorilor mobiliare?

a) Tipul, clasa §i codul ISIN

Toate Actiunile Oferite sunt ordinare, nominative §i emise in formd dematerializatdi §i au codul ISIN
RO4QO0ZSRO1BS6.

b) Moneda, valoarea nominali unitard §i numirul de valori mobiliare emise

Oferta vizeazi actiunile ordinare existente in capitalul social al Emitentului, fiecare dintre acestea fiind emis,
vérsatid integral, cu o valoare nominald de 10 RON si conferind un vot intr-o Adunare Generali a Actionarilor
Emitentului. Oferta cuprinde o oferti de vanzare de un numir de pana la 78.007.110 Actiuni de cdtre Actionarul
Vanzitor.

¢) Drepturi conferite de valorile mobiliare

Fiecare Actiune conferd actionarului dreptul la un vot in AGA. Nu existd restrictii privind drepturile de vot. Toate
Actiunile au atasate drepturi depline privind dividendele. Toate Actiunile conferi, de asemenea, urmitoarele
drepturi: (i) dreptul de preferintd al actionarilor de a subscrie la orice emisiune de actiuni noi, proportional, cu
exceptia cazurilor in care acest drept este restrictionat d¢ AGA in conformitate cu legea; (ii) dreptul de a fi
informat; (iii) dreptul de a se retrage in anumite situafii prestabilite si In anumite conditii previzute de lege;
(iv) dreptul de a vota in cadrul AGA; (v) dreptul de a primi dividende; (vi) dreptul actionarului/actionarilor care
detin, fiecare sau cumulat, cel putin 5% din capitalul social al Societitii de a solicita auditorilor interni sa verifice
creantele Societitii, de a solicita convocarea AGA, de a propune noi puncte pe ordinea de zi a adunirii i de a
propune proiecte de hotirdri pentru ordinea de zi a AGA; (vii) dreptul actionarului/actionarilor care detin, fiecare
sau cumulat, cel putin 10% din capitalul social al Societitii de a solicita alegerea membrilor Consiliului de
Supraveghere prin vot cumulativ; si (viii) dreptul actionarului/actionarilor care detin, fiecare sau cumulat, cel putin
10% din capitalul social al Societatii de a solicita instantei s numeascd unul sau mai multi experti care sd verifice
anumite operatiuni privind gestiunea Societitii §i sd elaboreze un raport cu privire la acestea. AGA poate decide si
introduci o actiune in justitie impotriva fondatorilor, conducitorilor, administratorilor, respectiv a membrilor
Consiliului de Supraveghere, precum si a auditorilor sau auditorilor financiari, pentru prejudicii aduse societifii din
culpa acestora, cu nerespectarea indatoririlor acestora fati de Societate. Dacdi AGA nu decide si introducd o
actiune in rispundere §i nu adoptd propunerea unuia sau mai multor actionari de a introduce o astfel de actiune,
actionarii care reprezintd, fiecare sau cumulat, cel putin 5% din capitalul social au dreptul si introducd o actiune
in despigubire, in nume propriu, dar pe seama Societitii, impotriva oricdrei persoane mentionate mai sus.

d) Rangul relativ al valorilor mobiliare in structura capitalului Emitentului in caz de insolventa

La Data Listirii, capitalul social al Societtii va fi format dintr-o singurd clasd de actiuni ordinare de acelasi rang.
In caz de insolventd, urmati de faliment si lichidare, lichidatorii nu pot pliti actionarilor nicio sumd de bani pe
care ar fi indreptititi s3 o primeascd conform cotelor de participare la capitalul social, inainte de a achita creantele
creditorilor Societatii.

¢) Restrictii impuse asupra liberei transferabilitiiti a valorilor mobiliare

La Data Listirii, Actiunile vor fi liber transferabile, cu respectarea regulilor pietei reglementate administrate de
Bursa de Valori Bucuresti S.A. si a regulilor de compensare §i decontare ale Depozitarului Central din Roménia.

Conform Contractului de Intermediere (astfel cum acesta este definit mai jos), Societatea a convenit cid incepand
cu data Contractului de Intermediere si pand la data care survine in termen de 180 de zile de la data Admiteri,
nici aceasta nici oricare dintre membrii grupului sdu, fard acordul prealabil scris al Coordonatorilor Globali
Comuni (acord care nu va fi refuzat sau aménat in mod nejustificat), in mod direct sau indirect, nu vor oferi,
emite, aloca, imprumuta, ipoteca, cesiona, greva, gaja, vinde sau incheia contracte de vinzare sau emite optiuni in
legiturd cu, sau dispune in altdi manierd, in mod direct sau indirect, sau anunfa vreo ofertd sau vreo emisiune
privind orice Actiuni sau alte titluri de capital ale Societéfii (sau orice interes legat de acestea sau in legiturd cu
acestea) sau orice valori mobiliare care pot fi schimbate cu sau convertite in sau in mod semnificativ similare cu
Actiunile sau cu alte titluri de capital ale Societatii, si nici nu vor incheia nicio tranzactie care sa aibd acelasi efect
economic, nici nu vor conveni si ia oricare dintre masurile de mai sus, exceptdnd faptul ci Societitii nu i se va
interzice si emitd sau si aloce Actiuni in misura in care trebuie sd facd acest lucru conform legii roméne
aplicabile care necesitd majorarea capitalului social al Societatii corespunzitor cu valoarea loturilor de teren aduse
ca aport de statul romin pentru care Societatea obtine certificate de atestare a dreptului de proprietate ulterior
Ofertei sau pentru care a obtinut astfel de certificate anterior Ofertei, insd in legdturd cu care nu si-a mojorat deja
capitalul social.
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Conform Contractului de Intermediere (astfel cum acesta este definit mai jos), Actionarul Véanzitor a convenit ca
incepand cu data Contractului de Intermediere §i pand la data care survine in termen de 180 de zile de la data
Admiterii, acesta, fard acordul prealabil scris al Coordonatorilor Globali Comuni (acord care nu va fi refuzat sau
aminat in mod nejustificat), in mod direct sau indirect, nu va oferi, emite, imprumuta, ipoteca, cesiona, greva,
gaja, vinde sau incheia contracte de vénzare, emite optiuni in legédturd cu, sau dispune in alti manierd, in mod
direct sau indirect, sau anunta vreo oferti sau vreo emisiune privind orice Actiuni sau alte titluri de capital ale
Societatii (sau orice interes legat de acestea sau in legaturd cu acestea) sau orice valori mobiliare care pot fi
schimbate cu sau convertite in sau in mod semnificativ similare cu Actiunile sau cu alte titluri de capital ale
Societdtii, §i nici nu va incheia nicio tranzactie care si aibd acelasi efect economic, nici nu va conveni sd ia
oricare dintre masurile de mai sus. Restrictionarea Actionarului Vanzétor este supusd anumitor exceptii uzuale.

In acelasi timp, statul romén, actiondnd prin Ministerul Energiei, a convenit cu Managerii (in conformitate cu
Contractul de Restrictionare incheiat la data Prospectului), sub rezerva anumitor exceptii §i anumitor obligatii
existente, cd, pe o perioadd cuprinsd intre data Contractului de Intermediere §i 12 luni de la Admitere, (printre
altele) nu va oferi, emite, vinde, incheia contracte de védnzare, gaja, acorda optiuni asupra sau dispune in alt mod
(sau anunta public o astfel de emisiune, ofertd, vinzare sau act de dispozifie) cu privire la Actiuni sau nu va
incheia nicio tranzactie cu acelagi efect economic ca oricare dintre cele de mai sus, fird consim{imantul prealabil
scris al Coordonatorilor Globali Comuni (consim{imant care nu va fi refuzat sau intirziat in mod nejustificat).

f) Politica privind dividendele

Potrivit politicii Societatii privind dividendele, Societatea intentioneaza si distribuie dividende, sub rezerva
dispozitiilor legale aplicabile si a considerentelor comerciale (inclusiv, dar nu exclusiv, reglementéri aplicabile,
restrictii, rezultatele operationale ale Grupului, situatia financiard, cerintele de numerar, restrictiile contractuale gi
proiectele si planurile viitoare ale Grupului).

Societatea intentioneazd si distribuie, cu titlu de dividende ordinare, minimum 90% din profitul net anual
individual distribuibil al Societifii incepand cu exercitiul financiar ulterior Ofertei. In plus, Societatea ar putea
decide printr-o hotirdre AGA si distribuie, la alegerea sa exclusivd, dividende extraordinare din rezultatul reportat
al Societitii, daca este utilizabil.

C.2. Unde vor fi tranzactionate valorile mobiliare?

Actiunile Societdtii nu au fost §i nu sunt in prezent admise la tranzactionare pe nicio piatd reglementati. Ulterior
inchiderii cu succes a Ofertei §i decontdrii tranzactiilor aferente Ofertei, Societatea intentioneazd si solicite
Admiterea la tranzactionare a tuturor Actiunilor pe piata reglementatd a Bursei de Valori Bucuresti.

C.3. Existii vreo garantie aferentéi valorilor mobiliare?

Nu.

C.4. Care sunt principalele riscuri specifice valorile mobiliare?

Mai jos se regdsesc unele dintre principalele riscuri specifice valorilor mobiliare:

In prezent, nu existi o piaté de tranzactionare pentru Actiuni si este posibil sié nu se dezvolte sau si nu fie
sustenabilé o piatd de tranzacfionare activd pentru Actiuni. Anterior Ofertei, nu a existat nicio piaid de
tranzactionare pentru Actiuni. Conform articolului 55 din Legea 24/2017 este nevoie de un minim de 25% din
actiuni in circulatie liberd in scopul Admiterii la tranzactionare. Nu exista nicio garanfie ca ASF va aproba, in
conditiile acestei dispozitii legale, admiterea la tranzactionare a actiunilor emise de Societate, daca actiunile

vandute in cadrul Ofertei reprezintd semnificativ mai putin de 19,94% din capitalul social al Societatii..

Dacd Admiterea la tranzactionare este aprobati, nu poate exista nicio garantie cd se va dezvolta sau menfine o
piatd de tranzactionare activa pentru Actiunile Oferite sau cid pretul la care se vor tranzactiona Actiunile Oferite pe
pietele publice ulterior Ofertei nu va fi mai mic decdt Preful Final de Oferti. Managerii nu au obligatia de a crea
o piati a Actiunilor. In cazul in care nu se dezvolti o piati de tranzactionare activi pentru Actiuni, investitorii se
pot confrunta cu dificultdfi in vanzarea Actiunilor Oferite.

Volatilitatea preturilor Actiunilor si lichiditatea pot afecta performanta investitiilor in Grup. Preful per actiune al
companiilor listate poate fi foarte volatil §i acfiunile acestora pot avea o lichiditate limitatid. Este posibil si nu se
dezvolte o piatd de tranzactionare activi pentru Actiuni §i este posibil ca preful de tranzactionare a Actiunilor si
fluctueze semnificativ. Este posibil ca investitorii si nu f§i poatd recupera investitia inifiald. In afara faptului ci
poate fi afectat de rezultatele operationale efective sau previzionate ale Grupului, preful de piatd al Actiunilor poate
fluctua semnificativ ca urmare a unor factori independenti de vointa Grupului.

Vénzdrile viitoare sau posibilitatea reald sau perceputd a vanzdrilor unui numdr semnificativ de/Actiuni pe

pietele publice ar putea afecta preful predominant de tranzactionare al Acfiunilor. Ulterior ofertei,/ statul roman
va continua si detind 80,06% din capitalul social emis al Societdtii. Dupd expirarea perioadei| incidente de
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restrictionare a instrdindrii sau anterior, in cazul unei renuntiri la prevederile privind restrictionarea instriindrii,
Statul roman sau Actionarul Vanzitor poate vinde Actiunile pe piata publicd sau privatd si Societatea poate efectua
o ofertd publicd sau privati de Actiuni. Societatea nu poate anticipa efectul, daca existi, pe care vénzdrile viitoare
de Actiuni sau disponibilitatea Actiunilor pentru vinzare viitoare il va avea asupra prefului de piatd al Actiunilor,
insd disponibilitatea Actiunilor care sunt eligibile pentru vanzare publicd ar putea afecta preful de tranzactionare al
Actiunilor. In cazul in care Statul romén sau Actionarul Vanzitor ar vinde sau dacd Societatea ar emite §i vinde
un numir semnificativ de Actiuni pe piata publicd, pretul de piajd al Actiunilor ar putea fi afectat. Vanzirile de
citre Actionarul Societitii ar putea, de asemenea, face mai dificild vanzarea Actiunilor de citre Societate in viitor
la un moment s§i la un pre{ pe care aceasta le considerd corespunzitoare. Vénzarea unui numir semnificativ de
Actiuni pe piata publicd sau perceptia ca aceste vinziri pot avea loc ar putea afecta semnificativ preful de piata al
Actiunilor.

Sectiunea D - Informatii esentiale privind oferta publici de valori mobiliare si/sau Admiterea la
tranzactionare pe o piati reglementati

D.1. Care sunt conditiile §i calendarul pentru a investi in aceasti valoare mobiliari?

a) Clauzele §i conditiile generale

Actionarul Vénzitor va oferi spre vanzare un numir de 78.007.110 Actiuni Oferite reprezentind 17,34% din
numirul total al Actiunilor emise de citre Societate. Numdrul final al Actiunilor Oferite va fi decis de citre
Actionarul Vanzitor dupd consultarea cu Societatea, la recomandarea Coordonatorilor Globali Comuni. Oferta este
fmpirtitd in doud trange (,Trangele Ofertei”) dupd cum urmeazi: (1) o Trangd a Ofertei constind intr-un numar
initial de 11.701.067 Actiuni Oferite (reprezentind 15% din numérul inifial de Actiuni Oferite) adresatd
Investitorilor de Retail prin intermediul unei oferte publice iIn Roménia (,Tranga Investitorilor de Retail”); si
(2) o Trangd a Ofertei constind intr-un numdr inifial de 66.306.043 Actiuni Oferite (reprezentdnd 85% din numarul
initial de Actiuni Oferite) adresatd (i) Investitorilor Institutionali din afara Statelor Unite in baza Regulamentului S
din Legea Valorilor Mobiliare; si (ii) in Statele Unite, exclusiv persoanelor care sunt considerate in mod rezonabil
a fi QIB conform definitiei din Regula 144A sau in baza unei alte derogdri acordate de la cerintele de inregistrare
din Legea Valorilor Mobiliare sau printr-o tranzactie care nu face obiectul acestor cerinte (,,Tranga Investitorilor
Institutionali”).

In intelesul prezentului Prospect: ,Investitor Institutional” inseamnd (a) un ,investitor calificat”, astfel cum este
definit acest termen in Articolul 2 (e) din Regulamentul privind Prospectul sau (b) o ,contraparte eligibild” in
sensul Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului privind pietele instrumentelor financiare §i
de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (reformare), sau (c) un ,investitor calificat”
astfel cum este definit in Articolul 2(e) din Regulamentul privind Prospectul, astfel cum acesta face parte din
dreptul intern al Regatului Unit in virtutea Actului de Retragere din Uniunea Europeana datat 2018, astfel cum a
fost modificat, sau (d) un QIB astfel cum este definit in Regula 144A, sau (€) o institutie echivalentd a cérei
subscriere in Ofertd nu ar constitui o incilcare a legii i reglementirii aplicabile i care nu este localizati in nicio
jurisdictie in care extinderea sau disponibilitatea Ofertei (si a oricarei alte tranzactii preconizate prin aceasta) ar
incilca orice lege sau reglementare aplicabild; ,JInvestitor de Retail” inseamnd orice persoand fizici sau entitate
(cu sau fird personalitate juridicd) care nu se incadreazi in categoria Investitorilor Institutionali;

Dimensiunea fiecirei Trange a Ofertei va fi decisd de Actionarul Vanzitor in comun cu Societatea, la
recomandarea Coordonatorilor Globali Comuni, in functie de nivelul subscrierilor din partea investitorilor, dupd
inchiderea Perioadei de Ofert3, si va fi facutd publicd la Data Alocarii.

De asemenea, la recomandarea Coordonatorilor Globali Comuni, Societatea §i Actionarul Vanzitor pot decide in
comun si realoce Actiunile Oferite dintr-o Trangd a Ofertei in cealaltq Trangd a Ofertei- ceea ce poate face ca,
pentru evitarea oricdrei neclaritati, Tranga Investitorilor de Retail sd reprezinte (1) mai mult de 15% dar nu mai
mult de 20% din Actiunile Oferite vandute sau, dimpotrivd (2) mai putin de 15% din Actiunile Oferite vandute
(insi o asemenea realocare din Tranga Investitorilor de Retail in Transa Investitorilor Institutionali va avea loc doar
in cazul in care nivelul de subscriere in Tranga Investitorilor de Retail este sub 100%).

Actiunile Oferite sunt supuse spre vanzare la Intervalul Pretului de Oferti de la 94 RON — 112 RON per Actiune
Oferita. Investitorii de Retail trebuie si subscrie pentru Actiunile Oferite la pretul fix de 112 RON per Actiune
Oferiti (i.e., limita superioari a Intervalului Prefului de Ofertd). Investitorii Institutionali pot subscrie in mod
valabil Actiunile Oferite la orice pret din Intervalul Prefului de Ofertd (inclusiv limita inferioard a Intervalului
Pretului de Ofertd §i limita superioard a Intervalului Prefului de Ofertd). Preful Final de Ofertd la care Actiunile
Oferite vor fi alocate investitorilor va fi stabilit de Actionarul Vanzitor in urma consultirilor cu Societatea §i
Coordonatorii Globali Comuni dupi inchiderea Perioadei de Ofertd si vor fi ficute publice la Data Alocérii.

Investitorii de Retail au dreptul la o reducere de 3% din Preful Final de Ofertd (,Pretul Final de Oferti Redus”)
pentru cererile depuse in mod valabil in primele cinci (5) Zile Lucrétoare ale Perioadei de Ofertd; Algt'mnile Oferite
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care sunt subscrise pentru Transa Investitorilor de Retail incepdnd cu a sasea (a 6-a) Zi Lucritoare de Ofertd vor fi
vindute Investitorilor de Retail la Preful Final de Ofertd. Pentru evitarea oricdror neclarititi, in functie de nivelul

Prefului Final de Ofertd, Pretul Final de Ofertd Redus poate fi sub nivelul inferior al Intervalului Pretului de
Oferta.

Actiunile Oferite din cadrul Trangei Investitorilor Institutionali urmeazid si fie vandute exclusiv la Pretul Final de
Ofertd §i exclusiv Investitorilor Institutionali care subscriu Actiuni Oferite la un pret egal sau mai mare decét
Pretul Final de Oferta.

b) Calendar

Printre principalele date aferente Ofertei se numéra: deschiderea Ofertei (23 iunie 2023); Data Alocirii — (5 iulie
2023); Data Tranzactiei (6 iulie 2023); Data Decontarii (10 iulie 2023); si data de incepere a tranzactionirii (la
data de 12 iulie 2023 sau in jurul acestei date). Toate datele se bazeazd pe ora locald din Bucuresti §i pot suferi
modificéri conform prevederilor din prezentul Prospect.

¢) Admiterea la tranzactionare

Actiunile Societatii nu au fost §i nu sunt in prezent admise la tranzactionare pe nicio piatd reglementata.

Bursa de Valori Bucuresti S.A. a emis un acord de principiu pentru Admiterea la tranzactionare a Actiunilor pe
Piata Reglementatd la Vedere a BVB. Ulterior inchiderii cu succes a Ofertei §i decontirii tranzactiilor aferente
Ofertei, Societatea intentioneazd s@ solicite Admiterea §i introducerea la tranzactionare a tuturor Actiunilor sale in
categoria Premium a Pietei reglementate la Vedere administrate de BVB.

d) Distribuirea Ofertei

Investitorii de Retail pot subscrie prin Banca Comerciald Romani S.A., BRD — Groupe Societe Generale S.A., BT
Capital Partners S.A. si Banca Transilvania, Swiss Capital S.A, precum si prin Participantii Eligibili.

Investitorii Institutionali pot subscrie prin intermediul oricirui Manager sau printr-un afiliat al unui Manager, cu
care a incheiat un contract de servicii de investifii financiare, pe baza ordinelor emise in cadrul serviciilor de
investitii uzuale §i prin orice mijloace de comunicare stabilite printr-un astfel de contract. Investitorii Institutionali
care nu au incheiat un contract de servicii de investitii financiare cu niciun Manager sau cu niciun afiliat al
vreunui Manager pot subscric In mod valabil pentru Actiunile Oferite numai dacd depun un Formular de
Subscriere §i documentele de identificare aplicabile la oricare dintre Managerii situati in Romaénia.

Pentru a putea plasa un ordin valabil pentru Actiunile Oferite, Investitorii Institufionali trebuie si aibd o intelegere
contractuald directd sau indirectd cu un agent custode din Romaénia.

e) Cuantumul §i diluarea imediatii rezultate in urma Ofertei

Avind in vedere faptul cd Oferta constd exclusiv in Actiuni existente in capitalul social al Societdtii, nu va exista
o diluare ca urmare a Ofertei.

f) Estimare a costului total al Ofertei

Cheltuielile totale ale Societitii in legéturd cu Oferta sunt de aproximativ 8,4 milioane RON.

Fiecare Manager si Participant Eligibil va comunica investitorilor care subscriu prin intermediul lor comisioanele
care vor fi plitite de citre acesti investitori in legaturd cu depunerea subscrierilor lor de Actiuni in cadrul Ofertei.

g) Cine este ofertantul?

Fondul Proprietatea S.A. (Actionarul Vanzitor), un fond de investitii de tip inchis destinat investitorilor de retail in
conformitate cu Legea nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor de investitii alternative, inregistrat la ASF si
aflat sub supravegherea acestei institutii, este constituit §i funcfioneazd ca societate pe actiuni in conformitate cu
legislatia Roméniei, inregistrat la Registrul Comerfului cu nr. J40/21901/2005, cod unic de inregistrare 18253260,
cod de identificare a entitafii juridice (LEI) 549300PVO1VWBFH3DOO07. Sediul social al Actionarului Vanzitor
este situat in Strada Buzesti nr. 76-80, etajul 7, Bucuresti, cod postal 011017, Romania, iar numirul de telefon de
la sediul social este +40 21 200 96 00.
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D.2. De ce a fost elaborat acest prospect?

a) Utilizarea §i cuantumul net estimat al veniturilor

Prezentul Prospect a fost elaborat in legaturd cu solicitarea depusd la ASF in vederea aprobirii Ofertei de catre
aceasta §i cu solicitarea privind admiterea la tranzactionare a tuturor Actiunilor pe (principala) piatd reglementatd a
BVB.

Societatea nu va primi nicio sumd din veniturile obtinute din vanzarea Actiunilor Oferite de citre Actionarul
Vanzitor in cadrul Ofertei.

b) Oferta face sau nu obiectul unui acord de intermediere sau plasament

Oferta nu face obiectul unui contract de subscriere in baza unui angajament ferm din partea Managerilor; prin
urmare nicio portiune a Ofertei nu intrd sub incidenta unui astfel de acord.

¢) Indicatie a conflictelor de interese referitoare la ofertd sau la Admiterea la tranzactionare

Unii dintre membrii organelor de conducere si supraveghere ale Societitii si-au exprimat intenfia de a subscrie in
cadrul Ofertei. Nu existdi conflicte de interese potentiale intre orice indatorire a membrilor Consiliului de
Supraveghere sau ai Directoratului faji de Societate si interesele lor personale sau alte indatoriri.

In legiturd cu Oferta, fiecare dintre Manageri §i oricare dintre afiliatii lor respectivi, pot prelua o parte din
Actiunile Oferite in cadrul Ofertei ca pozitie principald si, in aceasta calitate, pot pastra, cumpdra, vinde, oferi s&
vandi sau tranzactiona in alt mod, in nume propriu sau pe cont propriu, astfel de Actiuni Oferite, orice alte valori
mobiliare ale Societifii sau orice alte investifii conexe in legaturd cu Oferta sau in alt mod. Prin urmare, referirile
din prezentul Prospect la oferirea, achizitionarea, plasamentul sau tratarea in alt mod a Actiunilor Oferite ar trebui
interpretate ca incluzdnd orice ofertd, achizitie, plasament sau tranzactionare de citre oricare dintre Manageri sau
oricare dintre afiliatii lor respectivi actiondnd in aceasti calitate. in plus, anumiti Manageri sau afiliafii respectivi ai
acestora ar putea intra In acorduri de finantare (inclusiv de tip swap, de tip warrants, sau contracte pentru
diferentd) cu investitorii, in legdturd cu care acesti Manageri (sau afiliatii lor respectivi) ar putea, din cénd in cénd,
si achizifioneze, detind sau si dispund de Actiuni. Niciunul dintre Manageri (sau afiliatii lor respectivi) nu
intentioneazi si dezviluie dimensiunea niciunei astfel de investitii sau tranzactii, altfel decat in conformitate cu
orice obligatie legald sau de reglementare in acest sens.
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FACTORI DE RISC

Oferta §i o investitie in Actiunile Oferite presupun un grad ridicat de risc. Inainte de a lua decizia de a
investi in Actiunile Oferite trebuie sd analizafi cu atenfie urmdtoarele informafii referitoare la aceste riscuri,
impreund cu celelalte informatii incluse in acest Prospect, inclusiv in Situatiile Financiare Consolidate
Auditate ale Grupului si Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate ale Grupului
(astfel cum sunt definite in secfiunea , Prezentarea Informatiilor Financiare §i a altor Informatii” de mai
Jjos). Oricare dintre urmatoarele riscuri ar putea avea, individual sau impreund, un efect negativ semnificativ
asupra activitdtii, situafiei financiare §i rezultatelor operafionale sau perspectivelor Hidroelectrica gi ale
filialei acesteia, S.S.H. Hidroserv S.A. ("Hidroserv” g§i impreund “Grupul’), ceea ce ar putea conduce la
scdderea prefului de tranzactionare al Actiunilor, iar dumneavoastrd afi putea pierde investitia in totalitate
sau partial.

Societatea a descris riscurile §i incertitudinile pe care conducerea sa le considerd semnificative la data
prezentului Prospect, insd este posibil ca aceste riscuri §i incertitudini sd nu fie singurele cu care se
confruntd Grupul. Riscuri §i incertitudini suplimentare, inclusiv cele despre care Emitentul nu are cunogstinta
in prezent sau pe care le considerd nesemnificative, ar putea avea efectele prezentate mai sus. Potentialii
investitori trebuie sa aibd in vedere cd valoarea Actiunilor Oferite §i orice venituri din acestea (dacd existd)
pot scddea sau pot creste §i cd este posibil ca investitorii s@ nu-si recupereze investitia inifiald. Astfel,
potentialii investitori trebuie sa acorde o atentie speciald evaludrii riscurilor implicate si trebuie sa decidd
individual dacd o astfel de investitie este oportund, avdnd in vedere aceste riscuri.

Factorii de risc prezentafi in acest document sunt organizafi in categorii in functie de natura lor (cel mai
semnificativ factor de risc fiind mentionat primul in fiecare categorie in functie de evaluarea actuald a
Emitentului privind probabilitatea aparitiei sale si magnitudinea preconizatdi a impactului negativ al
acestuia).

Riscuri referitoare la activitatea Grupului §i industria in care acesta activeaza

Modificarea reglementirilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de
interventie a Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea sd aibd efecte semnificative §i negative asupra
activitatii Grupului

Productia si furnizarea de energie electrici de citre Grup fac obiectul unor licente emise de Autoritatea
Nationald de Reglementare in domeniul Energiei (,ANRE”) si sunt reglementate la scard largd. De
exemplu: (i) producitorii de energie electricd sunt obligati sd vanda o parte din energia produsid pe pietele
angro operate de citre operatorul pietei de energie electricd §i gaze naturale din Roménia — Opcom S.A.
(,OPCOM™); (ii) posibilitatea producatorilor de energie electricd de a incheia cu ter{i contracte bilaterale
negociate de vinzare a energiei electrice pe piata angro este supusd anumitor restrictii (a se vedea ,.Aspecte
referitoare la reglementiri — Aspecte privind energia electricdi — Piata energiei din Romdnia — Incheierea
de CCEE™); (iii) producitorii de energie electrici pot fi obligati sd vandi energie electricd tarilor vecine, in
conditii specifice (de ex. cdtre Republica Moldova in 2022); pentru mai multe detalii, a se vedea ,Aspecte
referitoare la reglementari — Impactul adoptarii actelor legislative privind mdsurile aplicabile clientilor
finali din sectorul energiei electrice §i al gazelor naturale asupra productiei de energie electrici — Legea
357/2022”); (iv) producitorii de energie hidroelectricd sunt obligati sd pliteasca tarife pentru apa folositd de
centralele hidroelectrice pentru generarea de energie electricd (a se vedea ,,Grupul ar putea fi expus in viitor
la plata cdtre ANAR a unei taxe mai mari pe apa uzinatd); (v) prefurile energiei electrice furnizate
consumatorilor finali sunt supuse unor reglementari privind plafonarea preturilor (a se vedea ,Aspecte
referitoare la reglementiri — Piata de energie din Romdnia — Masuri luate pentru a proteja consumatorii
impotriva majorarii preturilor la energia electrica”) si (vi) drepturile si obligatiile producatorilor i
furnizorilor de energie electricdi in legiturd cu certificatele verzi sunt supuse unui nivel ridicat de
reglementare (a se vedea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Piafa energiei din Romdnia — Licenfe
obtinute de Societate pentru participarea la piata de energie electricd Romdnd — Producerea de energie —
Schema de sprijin prin certificate verzi §i Tranzactionarea certificatelor verzi®).
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Deciziile Guvernului si ale autorititilor de reglementare cu privire la productia si furnizarea de energie
electricd §i, in special, la preturile autorizate pentru cumpdararea §i vanzarea de energie electricd pot impacta
negativ veniturile Grupului. Spre exemplu, liberalizarea pietei de furnizare a energiei electrice din Roménia a
inceput in 2014, ultima etapd avind loc in luna ianuarie 2021, cdnd a fost liberalizati piata de furnizare
pentru utilizatorii casnici (ceea ce inseamnd c3 tarifele de furnizare a energiei electrice au fost liberalizate
pentru utilizatorii casnici). Cu toate acestea, din cauza volatilititii pietei din anul 2022, Guvernul romén a
introdus ulterior plafoane temporare la preturile energiei electrice §i alte misuri pentru a controla prefurile
energiei electrice la consumatorii finali pentru anumite categorii de consumatori, incluzdnd plafonarea
pretului pentru consumatorii casnici, in prezent stabiliti intre 0,68 RON/kWh si 1,3 RON/kWh, precum si
plafonarea pretului pentru consumatorii non-casnici, in prezent stabiliti intre 1| RON/kWh §i 1,3 RON/KkWh
(pentru mai multe detalii privind plafoanele de pret, a se vedea sectiunea ,Aspecte referitoare la
reglementdri — Aspecte privind energia — Furnizarea de energie electricda — Masuri luate pentru a proteja
consumatorii impotriva majordrii preturilor la energia electricd”). Prin urmare, clientii Societtii din
portofoliul de furnizare vor pliti cea mai mici valoare dintre preful stabilit in contractul cu Societatea si
plafonul prevazut de lege.

in plus, in noiembrie 2022, achizitia centralizatd a energiei electrice prin mecanismul de achlzme centralizatd
de energie electrici (,MACEE”) a OPCOM a fost introdusdi ca o mdsurd extraordinard , aplicabild 1n
perioada 1 ianuarie 2023 — 31 martie 2025 producitorilor cu capacititi energetice cu o putere instalatd
egald sau mai mare de 10 MW si care au fost puse in functiune inainte de 1 aprilie 2022. Conform
MACEE, Societatea este in prezent obligatd si vindad citre OPCOM, in calitate de achizitor unic, la un pret
fix de 450 RON/MWh, energia reprezentind: (i) un volum de 80% din cantititile sale estimate anuale de
energie disponibild, astfel cum acestea au fost aprobate de Transelectrica §i comunicate citre ANRE; si
(i) cantitatea sa de energie disponibild estimatd revizuiti lunar. Pentru a calcula energia disponibild,
Societatea scade din cantititile prognozate de energle urmitoarele: (i) cantititile de energie care fac obiectul
contractelor de vénzare angro §i cu amdnuntul in vigoare la data de 11 noiembrie 2022; (i) cantitatea
prognozati de energie necesard pentru echilibrare; si (iii) energia electrici produsid de activele hidrotehnice
cu o putere instalati mai micd de 10 MW si energia electricd produsd de capacititile eoliene.

fncepand cu data de 1 septembrie 2022 §i pand la data de 31 martie 2025, producitorii de energie electrica
au obligatia de a contribui la Fondul de Tranzitie Energeticd cu 100% din preful mediu net lunar de vénzare
ce depiseste 450 RON/MWh (pentru detalii privind calcularea prefului mediu net lunar de vanzare, a se
vedea sectiunea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia — Piata energiei din
Romdnia — Impactul adoptdrii actelor legislative privind masurile aplicabile clientilor finali din sectorul
energiei electrice §i al gazelor naturale asupra productiei de energie electricd — OUG 153/2022 care
introduce mecanismul de achizitie centralizatd de energie electricd (MACEE)”. Contributia nu se aplicd in
cazul capacititilor de producere a energiei electrice puse in functiune dupd data de 1 aprilie 2022, §i nici
societitilor de furnizare a energiei termice care produc energie electricd in cogenerare.

Reglementirile nationale ale Roméniei se bazeazi pe reglementirile la nivelul Uniunii Europene. Orice
modificare semnificativi in reglementirile Uniunii Europene ar putea produce schimbiri ale reglementirilor
nationale ale Romaniei. Acestea si alte modificari ale reglementirilor sau ale politicilor guvernamentale pot
avea un impact semnificativ negativ asupra perspectivelor, activititii, pozitiei financiare §i rezultatelor
operatiunilor Grupului, iar Grupul poate avea posibilitati limitate pentru a contesta orice astfel de modificdri.

Este posibil ca Grupul si nu poati sa i§i pund in aplicare cu succes planul de dezvoltare

Este posibil ca Grupul s nu poatd sd igi pund in aplicare planul de dezvoltare in legdturd cu proiectele sale
hidroenergetice care se afli in prezent in diverse etape de executie, fiind expuse unor riscuri juridice, de dezvoltare
si de execufie

Planul de investitii al Societifii pand in 2027 include proiecte hidroenergetice care in prezent se afli in
diferite stadii de executie, cu o putere instalatd totald estimatdi de 206 MW si o productie medie anuald
estimatd de 700 GWh/an.

Nu poate exista nicio garantie ci planul de dezvoltare al Grupului va fi realizat sau, dacd va fi realizat, va
avea rezultatul planificat. Proiectele pot fi incetate sau suspendate, iar obiectul si calendarul unui proiect se
pot modifica. De exemplu, dezvoltarea sau finalizarea de noi capacitifi de productie hidroenergeticd poate fi
supusi mai multor riscuri, precum: (i) intdrzieri in obtinerea hotirarilor de Guvern necesare pentru anumite
proiecte (de exemplu, pentru aprobarea indicatorilor tehnico-economici sau a coridoarelor de expropriere
aferente centralelor hidroelectrice si/sau liniilor electrice, printre altele din cauza statutului juridic neclar al

2 De exemplu, misurile introduse prin Ordonanta de Urgenti a Guvernului 27/2022 si prin Ordonanta de Urgenti a Guve?ﬁ{;n 11972022
3 Aceste masuri au fost introduse prin Ordonanta de Urgeng 153/2022.
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dreptului de proprietate asupra anumitor bunuri imobiliare ale autoritatilor locale); (ii) esecuri sau intarzieri
in obtinerea autorizatiilor necesare ca urmare a desemndrii ca zone naturale protejate, dupd initierea acestora,
a unor amplasamente aferente unor investitii in curs de desfisurare (asa cum s-a intdmplat in cazul
amenajdrilor hidroenergetice Bumbesti-Livezeni, Cemna-Belareca, Raistolita, Surduc-Siriu, Cornetu-Avrig,
Cema-Motru-Tismana, dupd ce acestea au fost incluse in zona naturald protejatd Natura 2000); (iii) costuri
majorate §i intdrzieri ale lucrérilor de constructii ca urmare a unor modificiri ale legislatiei incidente, aparute
dupd initierea investitillor (de exemplu, modificdri ale cerinfelor de mediu care atrag necesitatea de a
actualiza acorduri de mediu deja emise sau de a elabora noi studii de evaluare a impactului asupra
mediului); (iv) diminuarea parametrilor de productie calculati in faza de proiectare initiald, din cauza unor
modificari ale legislatiei de mediu care reglementeazd metodologia de stabilire a debitului de servitute (a se
vedea ,,Este posibil ca Societatea sd nu poatd respecta obligatiile legale de gospodarire a apelor introduse
recent”), care include componenta debitului ecologic care este debitul de apd necesar pentru a proteja
ecosistemul acvatic; (v) intdrzieri cauzate de procesele de achizitii publice indelungate §i complexe care sunt
necesare pentru contractarea de servicii de la terfi; (vi) intirzieri §i majordri ale costurilor ca urmare a
disputelor cu contractanti sau subcontractanti sau a dependenfei de un numir limitat de contractanti, arhitecti,
ingineri sau alfi furnizori de servicii, dintre care unii se afli in procedurd de insolventi (cum ar fi
Hidroconstructia S.A., Romelectro S. A., filiala Societatii — Hidroserv, UCM Regsita S.A.) si procedurid de
faliment (cum este ISPH Project Development S.A.); (vii) deficit de fortd de muncd; si (viii) majorarea
preturilor globale ale materiilor prime §i lipsa sau cresterea costurilor materialelor de constructii. De
exemplu, in cazul centralelor hidroelectrice (,,centrald hidroelectricd”, ,hidrocentrald” sau ,,CHE”)
Ristolita, Surduc-Siriu, Cornetu-Avrig si Bistria-Poiana Marului, Societatea a contractat serviciile
Hidroconstructia S.A. (in prezent aflatd in procedurad de insolventd), care pretinde o majorare cu aproximativ
90% a pretului aferent restului de lucriri propuse pentru 2023 si ar putea decide suspendarea sau rezilierea
contractelor incheiate cu Societatea. Rezilierea contractelor incheiate cu Hidroconstructia S.A. poate atrage
suspendarea a lucrdrilor la CHE mentionate anterior pentru o perioadd estimati de 12 luni, pani la
desemnarea unui nou contractant.

In acelasi timp, beneficiile pe care Societatea se asteapti si le obtini in urma investitiilor planificate in
instalatiile hidroelectrice ar putea sd difere in mod semnificativ de prognozele sale. Punerea in aplicare a
planului de dezvoltare al Grupului poate fi mai costisitoare, mai consumatoare de timp §i de resurse decét s-
a anticipat §i poate exercita o presiune considerabild asupra proceselor gi capacititilor interne ale Grupului.
in cazul in care Societatea nu reuseste si gestioneze aceste schimbiri in mod eficient, este posibil si nu
poatd profita de oportunititile de pe piatd §i sd nu I§i execute cu succes strategia de afaceri.

Este posibil ca Grupul sa nu poata sa isi pund in aplicare planul de dezvoltare in legatura cu dezvoltarea sau
achizitionarea de noi proiecte de energie verde sau alte finte M&A. Dacd sunt realizate, este posibil ca aceste
proiecte sa nu obfind rezultatele asteptate si sa expund Grupul la riscuri specifice achizitiilor i dezvoltarii gi
exploatarii proiectelor de productie a energiei regenerabile, precum gi la cregterea costurilor de exploatare
Planul de dezvoltare al Grupului include, de asemenea, dezvoltarea portofoliului sdu de productie a energiei
prin achizitionarea de capacititi noi in domeniul energiei verzi, in special parcuri eoliene onshore §i offshore
si parcuri fotovoltaice. Concurenta in cadrul procedurilor de oferte competitive s-a intensificat semnificativ in
ultimii ani, situatie In care Societatea trebuie de multe ori si actioneze rapid pentru a valorifica
oportunititile. Acest lucru s-ar putea dovedi dificil de realizat, avind in vedere faptul cd Societatea face
obiectul unor reguli de achizitii publice stricte §i uneori rigide prevazute in special in Legea 99/2016 privind
achizitiile sectoriale, ceea ce ar putea afecta capacitatea Societdtii de a reactiona in timp util la noi
oportunitdti. Totodatd, este posibil ca Grupul si nu poatd identifica astfel de oportunitdti tranzactionale
adecvate sau, in cazul in care le identifici, sd nu poatd exista nicio garantie ci astfel de tranzactii vor avea
succes sau cd Grupul va putea sd le finalizeze 1n termene §i conditii acceptabile pentru acesta.

Este posibil sd dureze ani pana ce proiectele devin operationale, interval de timp in care sunt expuse la o
serie de riscuri de executie, operationale, juridice si de altd naturd, precum: (a) imposibilitatea de a gasi un
contractant sau un subcontractant adecvat, fie la inceputul unui proiect, fie ca urmare a neindeplinirii
obligatiilor de cdtre un contractant sau subcontractant desemnat, inclusiv din cauza unor proceduri de
achizitii publice indelungate §i complexe, supuse modificérilor legislative frecvente; (b) imposiblitatea de a
finaliza un proces de achizitie publici din cauza unor constringeri legislative, ceea ce conduce la reluarea
procesului de achizitii publice §i la intdrzieri semnificative in semnarea contractelor necesare sau la
necesitatea actualizdrii valorii investifiei §i, In consecinti, a reaprobédrii proiectului respectiv;
(c) neindeplinirea sau nefinalizarea la timp de citre contractantii sau subcontractantii alesi a proiectelor sau a
unor parfi de proiecte, in conformitate cu specificafiile sau in limitele bugetului, inclusiv din cauza faptului
cad subcontractantii selectati nu dispun de calificéri suficiente pentru proiectul respectiv; (dy:z;ecmi sau

i
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intdrzieri in obtinerea sau reinnoirea oriciror autorizatii §i avize de construire necesare, a aprobérilor de
mediu §i de gospoddrire a apelor, in special avind in vedere modificirile legislative frecvente;
(¢) dependenta de un numdr limitat de contractanti, arhitecti, ingineri sau alti prestatori de servicii; (f) lipsa
materialelor de constructii sau cresterea costurilor acestora, precum si majorarea globald a preturilor
materiilor prime; (g) lipsa echipamentelor sau majorarea costurilor acestora, in special in ceea ce priveste
turbinele §i generatoarele, inclusiv din cauza numirului limitat de furnizori pentru astfel de echipamente;
(h) dispute cu contractantii sau subcontractantii, inclusiv din cauza incilcirii normelor privind achizitiile
publice; (i) intreruperea lucrului sau conflicte de munc; (j) estimérile de costuri nu mai corespund resurselor
financiare, in principal din cauza inflatiei sau a deficitului de echipamente importante, ca urmare a cererii
crescute.

Capacitatea Grupului de a integra §i gestiona in mod eficient activitifile achizitionate ca parte a dezvoltarii
sale viitoare depinde de mai mulii factori, printre care se numird dimensiunea activititilor achizitionate,
calitatea conducerii acestora, natura §i amplasamentul geografic ale operatiunilor acestora §i complexitatea
rezultati din integrarea operafiunilor acestora. Grupul ar putea si se confrunte cu dificultdfi semnificative
neprevizute in executarea potentialelor tranzactii, precum o crestere a necesarului de timp de gestionare si
costuri de integrare mai mari sau riscuri neprevizute de procesul de analizd (due diligence). Prin urmare, nu
existd nicio garantie ci o achizifie viitoare va oferi beneficii suficiente pentru a justifica cheltuielile suportate
de Grup.

Strategia Grupului de a continua si se extindd prin crestere organica si anorganicd prin dobandirea de
capacititi de productie a energiei regenerabile prin instalatii eoliene §i solare il expune la riscuri specifice
achizitiei, dezvoltirii §i operdrii proiectelor de generare a energiei regenerabile, precum: (i) imposibilitatea de
a identifica si concretiza oportunitdti adecvate de achizitie §i dezvoltare; (i) imposibilitatea de a obtine sau
confruntarea cu intirzieri in obtinerea licentelor §i autorizatiilor necesare in cazul proiectelor (precum
autorizatii §i avize de construire, acorduri/avize de mediu si avize de gospodirire a apelor), in special
obtinerea autorizatiilor de racordare la retea si incheierea contractelor de racordare la refea, care ar putea sd
presupuni obligatii de investitii semnificative din cauza stirii precare a retelei; (iii) riscuri de constructie care
rezultd din proiectele de dezvoltare, in special din perspectivd tehnicd in raport cu termenele fazelor de
constructie, care ar putea provoca o majorare a costurilor sau intdrzieri in inceperea productiei de
electricitate, inclusiv, de exemplu, riscul ca echipamentele si forfa de muncé necesare si nu fie disponibile in
cantititi suficiente pentru a satisface necesarul Grupului, fie din cauza fluctuatiilor pietei in ceea ce priveste
cererea de echipamente sau forta de muncd, costurile §i disponibilitatea echipamentelor specifice, din cauza
neindeplinirii de citre un contractant a obligatiilor de executare a serviciilor contractate sau din alte motive;
(iv) evaluiri ale randamentului de productie in cazul proiectelor de energie regenerabild care nu reflectd
rezultatele efectiv obtinute; (v) ineficientd in ocuparea posturilor si gestionarea operatiunilor extinse ale
Grupului si confruntarea cu dificultiti neprevdzute in integrarea echipelor de conducere existente §i a
operatiunilor, in special in noi sectoare de piati in care Grupul are experientdi mai redus3;
(vi) imposibilitatea de a tine pasul cu schimbdrile tehnologice din sectorul energiei regenerabile, care
inregistreazi un ritm de evolutie rapid; (vii) intensificarea concurentei pe piata energiei verzi, §i
(viii) schimbarea mediului de reglementare si a designului pietei din Roménia §i din UE in general.

Aparitia oricdruia sau a tuturor acestor factori poate avea drept consecintd o diminuare a calitdfii serviciilor,
o reducere a volumului de energie electrici produsd sau furnizati, avind drept rezultat diminuarea
profitabilititii, ceea ce, la rdndul sdu, poate si afecteze semnificativ negativ perspectivele, activitatea, pozitia
financiard si rezultatele operatiunilor Grupului.

Retehnologizarea §i modernizarea instalafiilor hidroenergetice ale Grupului sunt expuse unor riscuri de
dezvoltare §i juridice

Majoritatea capacitifilor hidroenergetice (echipamente si instalatii) ale Grupului au fost puse in functiune
intre anii 1960 si 1990. Dupa anul 2000, au fost retehnologizate si modemnizate centralele electrice care
produc un volum semnificativ de MW (precum Portile de Fier I, Portile de Fier II, 5 centrale electrice pe
segmentul inferior al raului Olt si centrala electricd Lotru Ciunget), in timp ce au fost puse in functiune
unititi de productie suplimentare cu o putere de numai 171 MW, corespunzind centralelor hidroelectrice
Poiana Teiului, Movileni, Raul Alb, Subcetate, Plopi, Comnetu, Robesti, Bretea §i Racovita). Planurile de
afaceri actuale ale Grupului includ retehnologizarea §i modernizarea a aproximativ 1,1 GW de putere
instalatd in centrale hidroelectrice pind in anul 2030 (pentru detalii, a se vedea sectiunea ,Activitatea
Societdfii — Activitate §i Operafiuni — Productia de energie — Proiecte de Retehnologizare i
Modernizare” de mai jos).
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Este posibil si dureze mai mul{i ani fnainte ca aceste proiecte sd devind operationale, interval de timp in
care sunt expuse la o serie de riscuri de constructie, operationale, juridice §i de alti naturi,
precum: (a) imposibilitatea de a gisi un contractant sau un subcontractant potrivit, fie la inceputul unui
proiect (spre exemplu, in cazul CHE Arcesti, CHE Remeti §i CHE Vaduri, procedurile de achizitie publicd
nu au fost atribuite din cauza incapacititi UCM Resita S.A. §i Hidroserv de a depune o ofertd
corespunzitoare sau de a se incadra in buget), fie ca urmare a neindeplinirii obligatiilor de citre un
contractant sau subcontractant desemnat, inclusiv din cauza unor procese de achizifii publice indelungate si
complexe, supuse modificarilor legislative frecvente; (b) imposibilitatea de a finaliza un proces de achizitii
publice din cauza unor constringeri legislative, ceea ce conduce la reluarea procesului de achizitii publice si
la intarzieri semnmificative in semnarea contractelor necesare sau impune actualizarea valorii investifiei §i, in
consecintd, reaprobarea proiectului respectiv; (c) neindeplinirea sau nefinalizarea la timp de cétre contractantii
sau subcontractantii selectai a proiectelor sau a unor pirti de proiecte, in conformitate cu specificatiile sau
in limitele bugetului, inclusiv din cauza faptului ca subcontractantii selectati nu dispun de calificari suficiente
pentru proiectul respectiv; (d) esecuri sau intdrzieri in obtinerea sau refnnoirea oricdror autorizatii §i avize de
construire necesare §i a aprobdrilor de mediu §i de gospodérire a apelor, in special avind in vedere
modificarile legislative frecvente; (¢) dependenta de un numdr limitat de contractanti, arhitecti, ingineri sau
alti prestatori de servicii, dintre care unii se afli in insolven{i (cum ar fi Romelectro S. A, UCM
Resita S.A. si filiala Societdtii — Hidroserv) i proceduri de faliment (cum ar fi ISPH Project
Development S.A.) s§i care, prin urmare, ar putea si nu aibd capacitatea deplini de a presta serviciile
necesare Grupului; (f) lipsa sau cresterea costurilor sau majorarea preturilor globale ale materiilor prime;
(g) lipsa sau majorarea costurilor echipamentelor, in special in ceea ce priveste turbinele si generatoarele,
inclusiv din cauza numérului limitat de furnizori pentru astfel de echipamente; (h) dispute cu contractantii
sau subcontractantii, inclusiv din cauza incélcarii normelor privind achizitiile publice; (i) intreruperea lucrului
sau conflicte de muncé; (j) estimdrile de costuri nu mai corespund resurselor financiare, in principal din
cauza inflatiei sau a deficitului de echipamente importante ca urmare a cererii crescute; sau (k) oprirea
functiondrii intregii CHE sau a unor par{i din aceasta pe durata retehnologizirii/modernizirii, care poate avea
o influentd notabild asupra productiei de energie electrici a Societitii.

De exemplu, in cazul CHE Stejaru, contractul a fost reziliat de contractantul Romelectro (pentru mai multe
detalii, a se vedea ,,Activitatea Societdtii — Activitate §i Operatiuni — Productia de energie — Proiecte de
retehnologizare §i modernizare”), ceea ce a ficut ca hidroagregatul nr. 5 si riménd nefinalizat §i
indisponibil, perioada de executie fiind astfel prelungiti. In acelasi timp, nereusita procedurilor de achizitii
aferente CHE Raul Mare Retezat §i Bridisor atrage necesitatea revizuirii bugetului obiectivelor de investitie
(insemnand cé@ prefurile sunt actualizate la nivelul pietei, ceea ce poate avea drept comsecinti necesitatea
reludrii procesului de aprobare).

In plus, in cazul in care Societatea urmeazi si se confrunte in continuare cu dificultiti in contractarea cu
participantii tradifionali de pe piatd, precum UCM Resita S.A. si Hidroserv, sau in cazul in care unii dintre
acestia inceteazd sd mai presteze servicii din cauza intrdrii in faliment, Grupul ar putea si se confrunte cu
intdrzieri §i costuri majorate sau ar putea chiar si fie nevoit si isi schimbe strategia de modernizare a
activelor prin modificarea solutiilor tehnice §i implementarea de noi concepte. Acest lucru va prelungi nu
numai timpul necesar pentru promovarea §i aprobarea indicatorilor tehnico-economici, dar §i durata
procesului de achizitii publice §i va majora valoarea investitiilor aferente.

Aparifia unuia sau a mai multora dintre aceste evenimente poate impacta negativ capacitatea Grupului de a
finaliza actualele sau viitoarele proiecte de retehnologizare sau modernizare conform calendarului sau in
limitele bugetului, ceea ce ar putea avea drept consecinti un efect negativ semnificativ asupra activitatii,
situatiei financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

Este posibil ca Grupul sd nu poatd sa isi finanteze planul de dezvoltare

Grupul intentioneazd si I§i finanfeze planul de dezvoltare prin generarea de fluxuri de numerar la nivel
intern §i prin finan{iri externe. Este posibil ca termenii §i conditiille in baza cirora ar putea fi puse la
dispozitia Grupului viitoare fonduri sau finantéri si nu fie acceptabile sau ca fondurile sau finantirile si nu
fie disponibile deloc Grupului, din cauza conditiilor economice g§i ale pietelor de capital, a increderii
investitorilor, a performantelor comerciale ale Grupului, a evolutiilor politice §i legislative sau dlspombilititii
creditdrii din partea bancilor §i a altor creditori etc. Totodati, daci sunt atrase fonduri pe un termen ma1
lung, este posibil ca gradul de indatorare al Societatii sd creascd §i ca aceasta si fie supusd un
indicatori financiari suplimentari sau mai restrictivi, precum §i unor costuri suplimentare p
datoriei. Dacd sunt atrase fonduri suplimentare prin emiterea de noi Actiuni, participatiile exj
fi diluate.
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Incapacitatea Societdtii pe termen lung de a obtine finantare externd suficientd in aceste scopuri ar putea si
aibi efecte adverse asupra capacititii sale de a isi pune in aplicare planul de dezvoltare, de a i§i extinde sau
mentine activitatea §i de a fsi indeplini obiectivele de productie. Indisponibilitatea unei astfel de finantdri ar
putea avea drept consecintd inregistrarea de costuri neprevizute pentru Societate ca, de exemplu, costuri de
conservare a lucrdrilor de constructie aflate in execufie, costuri pentru indeplinirea obligatiilor de mediu §i
costuri rezultate din ineficienta anumitor instalatii hidroelectrice §i intdrzieri in legiturd cu implementarea
programelor sale de investitii. Acesti factori ar putea avea efecte negative semnificative asupra perspectivelor
comerciale, situatiei financiare si rezultatelor operatiunilor Societatii.

Productia de energie electrici de citre Grup i cererea pentru energia electrici produsa de Grup sunt supuse
conditiilor climatice care ar putea sa fie independente de vointa Grupului. Totodatd, schimbdrile climatice §i
episoadele de evenimente meteorologice severe ar putea avea un efect negativ asupra echipamentelor de
productie ale Grupului (puse in functiune si planificate a fi puse in functiune)

Productia de energie electrici a Grupului depinde in mare mésurd de resurse naturale, precum ninsoare,
ploaie, lumina solard sau intensitatea gi viteza véntului §i, cu toate ci Grupul i5i planificd proiectele §i
operatiunile deja functionale pe baza unor studii hidrologice §i modele meteorologice istorice, acesti factori
sunt independenti de vointa sa §i pot varia semnificativ in timp.

Performanta centralelor hidroelectrice ale Grupului in generarea electricititii depinde de debitele de apa,
debite ce variazi in fiecare an §i sunt supuse unor factori precum precipitatii, viteza de topire a zipezii si
modificirile sezoniere. Nu poate exista nicio garantie ci afluxurile de apd la centralele hidroelectrice ale
Grupul vor corespunde ipotezelor operationale ale acestuia sau cé conditiile climatice si de mediu nu se vor
modifica semnificativ comparativ cu conditiile prevalente de la momentul in care au fost formulate ipotezele
operationale ale Grupului. In cazul aparitiei unor condifii meteorologice nefavorabile, in special pe o
perioadi lungi, cum ar fi vremea neobisnuit de caldi, acestea ar avea un impact negativ asupra generdrii de
electricitate si implicit asupra profitabilititii proiectelor afectate. De exemplu, in anul 2022, Roménia s-a
confruntat cu o seceti severi care a afectat productia de electricitate a Grupului cu un nivel brut al
productiei hidroenergetice de 13,6 TWh in acel an, reprezentind o diminuare cu aproximativ 14,5% a
productiei din astfel de active comparativ cu productia medie anuali de energie hidroelectricd de 15,9 TWh
din intervalul celor 10 ani anteriori.

Productia de energie electrici a Grupului din parcurile eoliene si dezvoltarea sau achizifia viitoare de
capacititi eoliene §i solare depinde de fluctuatiile conditiilor eoliene §i solare. Previziunile pe termen lung in
legiturdi cu aceste condifii sunt supuse incertitudinilor, printre motive numirindu-se amplasamentul
echipamentelor de misurare a vantului, volumul de date disponibile, metodele de extrapolare §i prognoza
utilizate in estimarea vitezei vantului, radiafiile solare si diferentele de conditii atmosferice i erorile in
masuritorile meteorologice. In plus, chiar daci conditiile de véant sau solare reale din parcul eolian sau la
capacititile solare sunt in concordantd cu previziunile pe termen lung ale Grupului, conditiile de vént pe o
perioadi scurti de timp se pot abate substantial de la media pe termen lung din cauza fluctuatiilor naturale
ale vantului sau radiatia solard se poate modifica, provocind o volatilitate semnificativdi pe termen scurt in
ceea ce priveste performanta capacititilor eoliene §i solare ale Grupului.

Activitatea Grupului este supusd fluctuatiilor sezoniere de temperaturd. Productia de energie electricd a
Grupului este de obicei cea mai scizuti in septembrie din cauza anumitor factori, printre care se numérd
dependenta de debitele de apa ale raurilor §i cursurilor de api, limitdrile care decurg din regulamentele de
functionare, intreruperile, programul de iamd (pentru mai multe detalii a se vedea sectiunea ,Activitatea
Societdfii — Prezentare a operatiunilor Emitentului”). Pe baza datelor statistice, cel mai mare aflux de apd
se inregistreazi in general in lunile martie, aprilie, mai §i iunie datoritd topirii zipezii. Acest lucru conduce
la o productie de energie electricd mai mare a Grupului in aceste luni decét in celelalte perioade ale anului.

Consumul de energie electrici este, de asemenea, sezonier §i este afectat in principal de conditiile
meteorologice. fn Romania, consumul de energie electrici este, in general, mai mare in timpul lunilor de
jarna §i de vari. In consecinti, Grupul inregistreaza, de obicei, o cerere mai mare in perioada noiembrie-
februarie si iulie-august, in principal ca urmare a utilizirii echipamentelor de incalzire §i, respectiv, a aerului
conditionat. fn schimb, in general, Grupul inregistreazi o cerere mai mici primivara §i toamna. Ca urmare a
acestor modele sezoniere, vinzirile §i rezultatele operatiunilor Grupului sunt mai mari in primul semestru si
mai mici in al doilea semestru in orice an. in cazul in care Grupul nu reuseste si obtind venituri la
nivelurile preconizate pe durata perioadelor in care instalatiile sale de productie functioneazi la capacitate
maximi, este posibil si nu poatid si compenseze pierderea de venituri din perioadele in care cererea de
energie electricd este redusa.
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Dacd Grupul nu poate si anticipeze sau sd giseascd o solutie pentru aceste fluctuatii in productia §i cererea
de energie electrica, activitatea, situatia financiard, rezultatele operatiunilor §i perspectivele acestuia ar putea
fi afectate semnificativ negativ, iar situatia sa financiard §i rezultatele operatiunilor pot inregistra variatii
semnificative de la un an la altul.

fn mésura in care schimbirile climatice provoaci variatii ale temperaturilor, ale resurselor eoliene §i ale
conditiilor meteorologice, aceste variatii pot conduce la o crestere a persistentei medii a stratului de nori sau
a intensitdtii sau a frecventei evenimentelor meteorologice extreme. Prin urmare, schimbdrile climatice pot,
de asemenea, sd aibd un efect negativ asupra centralelor hidroelectrice ale Grupului sau pot provoca avarii
turbinelor eoliene ale acestuia. Conditiile meteorologice extreme pot provoca avarii sau defectiuni ale
echipamentelor Grupului, ca, de exemplu, scurgeri la instalatiile hidroelectrice sau avarii la turbinele sale
eoliene din cauza intensitatii puternice a vantului, printre altele. Pentru mai multe detalii privind factorii care
pot duce la defectarea echipamentelor esentiale, a se vedea ,Exploatarea instalatiilor Grupului ar putea
duce la defectarea echipamentelor esentiale, intreruperi neplanificate in furnizarea de energie electricd,
reducerea productiei §i costuri gi investifii neprevazute” de mai jos.

In cazul in care oricare dintre conditiile hidrologice si climatice mentionate mai sus fluctueazi semnificativ
sau se abat de la ipotezele operationale ale Grupului, productia de energie electricd a Grupului §i cererea
pentru furnizarea acesteia ar putea fi afectate negativ, ceea ce, la randul sidu, ar putea avea un efect negativ
semnificativ asupra activitatii, rezultatelor operafiunilor §i situatiei financiare ale Grupului.

Rezultatele operatiunilor Grupului pot fi afectate de fluctuatiile preturilor energiei electrice

Veniturile §i marjele Grupului in activititile sale sunt expuse la fluctuatiile preturilor energiei electrice pe
pietele angro §i cu amanuntul. Preturile energiei electrice sunt stabilite in functie de cererea de energie
electrici din partea consumatorilor finali, de furnizarea de energie electricd de la activele de productie
conectate la retea, precum §i de capacitatea de interconectare cu firile vecine §i de situafia pietei din acestea.
In cazurile in care Societatea alege si vandi pe piata liberi (a se vedea ,[Este posibil ca strategiile de
acoperire a riscului ale Societdatii sa nu fie eficace in atenuarea fluctuatiilor de pret si a pierderilor
potentiale”), aceasta isi asuméd expunerea astfel rezultatd la fluctuatiile de pret de pe piata energiei electrice.
Preturile de piatd ale energiei electrice au cunoscut adesea perioade de volatilitate, de exemplu, intre 2020 si
2022, pandemia de COVID-19 a dus la o scadere a consumului §i a prefurilor energiei electrice, in timp ce
razboiul din Ucraina a dus la o crestere a preturilor energiei pe fondul crizei provocate de cresterea
preturilor la gazele rusesti. Aceste de preturi depind de o serie de factori, incluzind, fard limitare la, dar nu
exclusiv, nivelul cererii, momentul zilei, preturile carbonului (European Union Allowances sau EUA),
disponibilitatea §i costul capacititii de generare disponibile pentru a satisface cererea, precum si structura
pietelor specifice (inclusiv regulile care stabilesc ordinea in care este distribuitd capacitatea de generare §i
factorii care afecteazd volumul de energie electricd care poate fi gestionat de infrastructura de transport
disponibild la un moment dat, inclusiv diferite tipuri de modele de piati care se pot schimba semnificativ in
viitor.)

Preturile la care energia produsa de Grup este vindutd pe piatd depind in parte de costul relativ, de eficienta
si de investitiile necesare pentru dezvoltarea §i exploatarea surselor de energie. O scddere a costurilor altor
surse de energie electrica, cum ar fi combustibilii fosili sau energia nucleard, ar putea reduce pretul energiei
electrice. O cantitate semnificativd de noi capacititi de generare a energiei electrice care devin disponibile ar
putea, de asemenea, reduce preful energiei electrice. Cresterea simultand a capacititilor solare si eoliene de
electricitate in perioadele de disponibilitate ridicatd a resurselor poate conduce la o sciadere a preturilor
energiei electrice.

In acelasi timp, modificiri mai ample ale reglementirilor privind piata de tranzactionare a energiei electrice,
cum sunt OUG 119/2022 pentru modificarea §i completarea QUG 27/2022 privind masurile aplicabile
clientilor finali din piata de energie electricd §i gaze naturale in perioada 1 aprilie 2022 — 31 martie 2023
(,OUG 119/2022”) si OUG 153/2022 pentru modificarea OUG 27/2022 si OUG 119/2022 (,,0UG 153/
2022”), ambele aplicabile pand la 31 martie 2025, au avut, de asemenea, un impact asupra preturilor
energiei electrice, impunand Societdfii si vanda prin intermediul MACEE la pregul fix de 450 RON/MWh o
anumitd cantitate de energie produsi (pentru detalii, a se vedea factorul de risc ,,Modificarea reglementdrilor
sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de intervenfie a Guvernului pe
piata energiei electrice, ar putea sa aiba efecte semnificative §i negative asupra activitdfii Grupului”

sectiunea ,,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia — Piata energiei din Romama —
Impactul adoptaru actelor legislative privind masurtle aphcabzle clzen;zlor finali din sectorul 1

mecanismul de achizifie centralizatd de energie electrici (MACEE)”.
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Cererea de energie electricd este supusa unei serii de alti factori asupra cirora Grupul nu are niciun control,
inclusiv evolutiile economice gi politice din Roménia (§i din altd parte), care fluctueazd in functie de
ciclurile economice, cererea consumatorilor, condifiile climatice i caracterul sezonier (pentru acestea din
urmi, a se vedea ,,Productia de energie electricd de cdtre Grup si cererea pentru aceasta sunt dependente
de conditii climatice care sunt independente de voinfa Grupului”). De exemplu, pandemia de COVID-19 a
cauzat o scidere a cererii de energie electricd de la 55,15 TWh in 2019 la 53,59 TWh.

O scidere a prefurilor de piatd la energia electrici ar putea avea efecte negative semnificative asupra
activitatii, situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor §i perspectivelor Grupului.

Grupul ar putea fi expus in viitor la plata citre ANAR a unei taxe mai mari pe apa uzinatd

Veniturile Societitii provin in mare misurd din vanzarea energiei electrice §i, prin urmare, profitul din
exploatare depinde, pe de o parte, de tarifele percepute de la clientii sai si, pe de altd parte, de cheltuielile
de exploatare (cum ar fi contributia pentru apd uzinatd) care reprezinti o parte semnificativd a cheltuielilor
de exploatare). Ca producitor de energie hidroelectricd, Societatea este obligati prin lege sd achite citre
Administratia Nationali Apele Romine (,ANAR”) o contributie pentru apa uzinatd, care a fost in general
calculati in baza volumului de apa folosit de Grup si genereze energie electricd prin centralele hidroelectrice

Rata de taxare a fost supusd unor majordri semnificative in uitimii zece ani. Contributia pentru apa uzinati a
crescut de la 0,0001 RON/mia de metri cubi in 2003 la 1,1 RON/mia de metri cubi in 2010 §i, mai recent
a fost stabiliti la 1,4 RON/mia de metri cubi, fiind supusi unor actualiziri anuale pe baza indicelui de
consum. Contributia pentru apa uzinati in prima parte a anului 2023 a fost de 1,40 RON, iar valorile
contributiei pe apd uzinatd in 2022, 2021 si 2020 au fost de 1,23 RON, 1,17 RON si, respectiv, 1,12 RON,
in fiecare caz per mie de metri cubi de apd. Cheltuielile cu contributia pe apd uzinatd ale Grupului in
primul trimestru al anului 2023 si anii 2022, 2021 §i 2020 au fost de 163,6 milicane RON (reprezentind
12,6% din costurile sale de operare, respectiv 36,93 RON/MWh produs), 451,0 de milioane RON
(reprezentdnd 10,5% din costurile sale de operare in acel an, respectiv 33,1 RON/MWh produs), 540,1
milioane RON (reprezentind 18,6% din costurile sale de operare in acel an, respectiv 31,9 RON/MWh
produs) si, respectiv, 307,1 milioane RON (reprezentdnd 15,1% din costurile sale de operare in acel an,
respectiv. 20,5 RON/MWh produs). In plus, pand recent, in absenta unor echipamente speciale pentru
misurarea cantititilor de apd utilizate/evacuate in scopul calculdrii contributiei pe apd uzinatd, Societatea
trebuia si pliteascd echivalentul debitului maxim autorizat al centralelor, inmultit cu timpul de operare al
generdrii de energie electrica.

in data de 31 mai 2023, Guvernul Rominiei a adoptat Ordonanta de Urgentd nr 52/2023 care a adus
modificiri asupra contributiei percepute de ANAR pentru apa uzinatd, stabilind o noud modalitate de
cuantificare a acesteia, respectiv un nou tarif de 37 RON/MWh produs. Totodatd, prin noile prevederi s-a
renuntat si la indexarea anuald aferentd aplicarii indicelui anual al prefurilor de consum.

Tinind cont de multiplele modificiri de-a lungul timpului, nu existd nicio garantie ci taxa pe apa uzinatd nu
va fi supusd unor altor majordri sau altor schimbari in metodologia de calcul, ceea ce ar afecta direct
cheltuielile si pozitia financiard ale Societdtii §i ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii,
rezultatelor operatiunilor §i perspectivelor Grupului.

Transelectrica poate solicita Societitii sa furnizeze energie electricd in vederea echilibrérii in afara procesului
de licitatie si in plus fatd de disponibilitatea de echilibrare a Societitii, ceea ce poate conduce la neindeplinirea
de citre Societate a altor obligatii legale sau contractuale ce ii revin

Pentru a asigura echilibrul productie-consum in sistemul energetic national si pentru a rezolva orice restrictii
din refea, operatorul national de transport §i sistem al energiei electrice (,,Transelectrica” sau ,,OST”)
cumpird energie electrici pe piaja centralizati de echilibrare pentru a compensa orice abatere de la valorile
planificate de productie si consum de energie electricd. Pe piata de echilibrare, Societatea §i alfi participanti
la piati transmit oferte citre OTS zilnic pentru furnizarea de energie electricd pentru echilibrare citre OTS
pentru ziua urmaitoare.

Participarea la piata de echilibrare este voluntari. Cu toate acestea, in conditii exceptionale §i pentru
asigurarea rezervei permanente de echilibrare a sistemului de energie electrici, OTS poate impune
participantilor la piai, inclusiv Societdii, sd asigure energie citre OTS fintr-o anumitd zi, la un pret stabilit
in conformitate cu reglementdrile aplicabile, chiar dacd acesti participanti nu au trimis nicio ofertd pe piata
de echilibrare in ziua anterioard. Dacd se intdmpld acest lucru, nu existd nicio garantie ci Societatea va avea
suficientd energie electricd la dispozitie sd indeplineascd o asemenea obligatie de echilibrare fard s
obligatiile de livrare ce i revin in temeiul altor angajamente contractuale. fn cazul in care Soci
suficient volum pentru a-si indeplini obligatia de echilibrare sau obligatiile de livrare con
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riscul ca aceasta s i§i Incalce oricare din aceste obligatii sau si fie nevoitd sd achizitioneze energie electricd
suplimentard de pe piata liberd in vederea indeplinirii obligatiilor ce i revin, la prefuri mai mari decét cele
preconizate, ceea ce ar putea afecta cheltuielile §i situatia financiard ale Societitii §i ar putea avea un efect
negativ semnificativ asupra activititii, rezultatelor operatiunilor §i perspectivelor Grupului.

Este posibil ca strategiile de acoperire a riscului ale Societdtii sd nu fie eficace in atenuarea fluctuatiilor de pret
si a pierderilor potentiale

Grupul incearcd sid acopere riscurile legate de volatilitatea prefurilor la energie prin incheierea de contracte
bilaterale la termen cu pret fix incheiate la bursa OPCOM sau contracte bilaterale la termen cu pret fix
negociate direct cu furnizorii (care livreazd consumatorilor finali), cu distribuitorii sau cu OTS (pentru
consumul final propriu al acestora). Atunci cdnd Grupul incheie contracte de vanzare cu pret fix, acesta
incearcd sd acopere aceste pozitii prin incheierea de astfel de contracte la termen pentru tranzactii fizice cu
energie electricd. Posibilitdtile Grupului in ceea ce priveste acoperirea riscului sunt limitate In prezent de
contextul legislativ, avind in vedere ca pand la 31 martie 2025, Societatea este obligatd sd vandd o anumiti
cantitate de energie prin MACEE, la un pret fix de 450 RON/MWh (a se vedea factorul de risc
~Modificarea reglementarilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de
interventie a Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea sa aibd efecte semnificative §i negative asupra
activitafii. Grupului” §i sectiunea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia — Piata
energiei din Romdnia — Impactul adoptarii actelor legislative privind masurile aplicabile clienfilor finali
din sectorul energiei electrice si al gazelor naturale asupra producfiei de energie electricda — OUG 153/
2022 care introduce mecanismul de achizifie centralizata de energie electricai (MACEE)”)

La incheierea contractelor la termen pe piete concurentiale, Societatea vinde energie electrica cu pénd la doi
ani Inainte de livrarea efectiva a acesteia, pe baza previziunilor de productie care sunt reevaluate cu o lund
inainte de livrare. In plus, in cursul ultimei luni corespunzitoare datei la care Societatea trebuie si livreze
energia electricd, Societatea utilizeazi o alti prognozid pentru a determina dacid este necesar sd cumpere
energie electrici pe Piata pentru Ziua Urmitoare (,PZU”), ceea ce se poate realiza pand la data livrarii.
Aceste prognoze se bazeazd pe datele Societitii §i pe informatiile furnizate de analiza datelor. Exactitatea
prognozelor Societdtii pentru o anumitd perioadd depinde de o serie de factori, inclusiv de disponibilitatea
instalatiei sale de generare a energiei electrice, de condifiile meteorologice i de vint §i de intreruperile
echipamentelor. Orice diferentd intre volumul de energie electricd vandut pe piatd §i volumul de energie
electrici produs efectiv de instalatiile de generare a energiei electrice ale Societdtii duce la un dezechilibru.
Daci este necesar, Societatea incearcd si reducd dezechilibrul prin tranzactii intrazilnice pe pietele OPCOM,
care pot sau nu sa aiba succes, §i sd achizifioneze volumul de energie electricd care lipseste. Prefurile la
care se cumpdrd energia electricd lipsd, inclusiv pentru indeplinirea obligatiilor de furnizare ale Societatii, pot
fi nefavorabile Grupului, in special dacd este necesar sd se cumpere energie electrici de pe PZU sau prin
MACEE (in acest din urméi caz la pretul de 450 RON/MWh).

Cu toate cd Societatea cauti si mentind o pozitie neutrd din punctul de vedere al acoperirii riscului cu
privire la fluctuatiile de pret si si plaseze ordine de vanzare cit mai apropiate posibil de preful mediu de pe
piatd, 1n acelasi timp stabilind cu prudentd volumele totale vdndute anual in corelatie cu productia medie
istoricd §i prognozatd, este posibil ca strategiile sale de acoperire a riscului sd nu fie eficace in atenuarea
fluctuatiilor de pret, mai ales c&, avind in vedere rolul Societitii in SEN, strategiile sale de acoperire a
riscului nu se concentreazd pe fluctuatia de pretf, ci pe a asigura o predictibilitate a veniturilor viitoare pe
termen mediu §i lung. Astfel, este posibil ca momentul fluctuatiilor de pret s nu corespundi cu momentul
contractelor de acoperire a riscului, ceea ce ar putea avea drept consecinti o lipsd de protectie pentru
Societate atunci cidnd aceasta are cea mai mare nevoie de aceastd protectie. De exemplu, in cazul in care
Societatea incheie un contract de vinzare a energiei la un pref fix in viitor, iar pretul energiei creste
semnificativ inainte de expirarea contractului, Societatea nu va beneficia de preful mai.mare.

In unele situatii extreme, strategia de acoperire a riscului poate duce la pierderi semnificative, daci
Societatea nu poate livra volumele contractate §i, pentru a fisi indeplini obligatiile, ar fi nevoitd si
achizitioneze respectivele volume de pe piata liberd la preturi mai mari decit cele din contractele de
acoperire a riscului. Orice incapacitate de a acoperi riscurile legate de volatilitatea preturilor la energie sau
de a prognoza corect cantitatea de energie electricdi pe care Societatea poate sd o livreze pe piatd in raport
cu activele de productie ale Societitii ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activititii, situatiei
financiare, rezultatelor operatiunilor sau perspectivelor Grupului.

Societatea ar putea fi supusd intensificirii concurengei pe piata de furnizare

Societatea 1§i desfdsoard activitatea pe piete de energie angro §i cu aminuntul extrem de competi"\
urmare, Societatea se confrunti cu o concuren{d semnificativd pentru clienfi, atdt din parteq:
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consacrafi de pe piete (precum Electrica Furnizare S.A., Enel Energie S.A., EON Energic Roménia S.A. si
CEZ Vanzare S.A.), cit si a noilor veniti pe piete, cum ar fi producdtorii independenti de energie si
companiile producitoare de energie regenerabild. Aceasti concurenti ar putea duce la o presiune asupra
preturilor §i la o rentabilitate redusd, cu impact negativ asupra performantei financiare a Societafii. In timp
ce, pand in prezent, Societatea a furnizat energie sub plafoanele de pret temporare in vigoare pentru clientii
casnici $i non-casnici (cel mai mare tarif pe care il poate pliti un client fiind de 1,3 RON/KWh), nu existd
nicio garantie cd, in viitor, Societatea va putea produce §i furniza energia produsa in portofoliul de clienti de
furnizare la un pret sub plafonul reglementat, ceea ce ar putea avea drept rezultat pierderea avantajului
competitiv al Societitii.

Performanta financiard a Grupului ar putea fi afectatdi de concurenfa din partea altor furnizori care ar putea
oferi conditii sau preturi mai bune pentru furnizarea de energie electricdi consumatorilor existenti sau
potentiali ai Grupului decdt cele oferite de acesta. Intensificarea concurentei ar putea forta Grupul si reducad
preturile sau ar putea si conduci la o scddere a volumului de energie electrici furnizati de acesta, ceea ce
ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activititii, rezultatelor operatiunilor, situatiei financiare $i
perspectivelor Grupului.

Statul romin va pastra controlul asupra Grupului ulterior Ofertei, iar interesele acestuia ar putea fi diferite de
interesele celorlalfi acfionari ai Societifii sau ar putea intra in conflict cu acestea

Ulterior Ofertei, statul romidn va continua si detind 80,06% din capitalul social emis al Societatii. Drept
urmare, acesta va continua si aibi capacitatea de a controla deciziile la adunirile actionarilor Societiii. In
special, va avea capacitatea de a nominaliza membri in consiliul de supraveghere al Societitii (,,Consiliul de
Supraveghere”), de a stabili rezultatul voturilor in cadrul adunirilor generale ale actionarilor Societdtii (cu
excepfia cazurilor in care actionarul majoritar ar trebui si se abtind de la un astfel de vot), precum si de a
stabili distributia de dividende si efectuarea unor tranzactii semnificative la nivel de Societate, inclusiv
conversii de datorii in actiuni si achizitii de participatii in alte entitd{i care necesiti aprobarea din partea
actionarilor. In plus, statul roman ar putea influenta activitatea Grupului prin adoptarea de legislatie noud pe
care Grupul este obligat s o respecte.

Este posibil ca interesele statului romin si nu fie pe deplin armonizate cu obiectivele Grupului ca societate
comerciald, iar statul roman ar putea acorda prioritate obiectivelor de politici nationald fatd de interesele
comerciale ale Grupului atunci cind fsi exercitd influenta asupra Grupului i poate impune Societitii sd ia
sau s nu ia anumite masuri diferit fati de cum ar decide Societatea. De exemplu, Grupul se supune politicii
de dividende a Guvernului pentru companiile de stat, care ar putea restringe capacitatea Grupului de a
reinvesti o parte din profiturile sale. In plus, deciziile privind nominalizarea membrilor Consiliului de
Supraveghere al Societatii si momentul in care incep sau se incheie mandatele acestora sunt influentate in
prezent si vor continua §i dupd Ofertd s fie influentate de statul romén in calitate de actionar majoritar.

Desi sprijinul statului romén s-a dovedit, de-a lungul timpului, a fi un factor de sustinere §i incurajare pentru
succesul Grupului, nu poate exista nicio garantie cd, in viitor, interesele statului romén vor coincide cu
interesele Grupului sau ale cumpdratorilor de Actiuni, care ar putea si interfereze, la rdndul lor, cu interesele
comerciale ale Grupului gi/sau si aibd un efect negativ semnificativ asupra activititii, rezultatelor
operatiunilor i situatiei financiare ale acestuia si/sau asupra valorii unei investitii in Actiuni.

Exploatarea instalatiilor Grupului ar putea duce la defectarea echipamentelor esenfiale, intreruperi
neplanificate in furnizarea de energie electricd, reducerea productiei si costuri si investitii neprevizute i, in
unele cazuri, daune asupra mediului si bunurilor si actiuni in justitie

Exploatarea instalatiilor hidroenergetice §i eoliene ale Grupului poate fi afectatd de avarierea sau defectarea
echipamentelor sau proceselor, de functionarea deficitard in afara parametrilor de functionare sau de o
productie sau de o eficientd sub nivelul agteptat. Astfel de defectiuni §i probleme de performanti ar putea fi
provocate de mai mulfi factori, inclusiv erori umane, avarierea intentionatd, intreruperi in alimentarea cu
energie, incendii, lipsa mentenantei, cutremure, inundatii sau alte dezastre naturale, acte de terorism, de
sabotaj, eroziunea §i coroziunea solului, atacuri cibernetice, uzurd obisnuitd in timp si alte evenimente
neprevizute.

Multe dintre instalatiile Grupului necesitd activitdti periodice planificate de revizie generald pentru a evita
intreruperile in functionare neplanificate, activitdti care pot reduce, de asemenea, nivelul de productie sau de
eficientd preconizat, precum §i care pot impune costuri §i cheltuieli de investifii semnificative din partea
Grupului. De asemenea, din cind in cind pot apidrea intreruperi in functionare neplanificate ale unititilor




Performanta operationald a parcului eolian al Grupului poate fi influentatd, printre alti factori, de avarii §i
defectiuni ale componentelor, ca, de exemplu, turbinele, substatiile, cablurile de export §i cablurile de retea,
precum §i de timpul necesar pentru remedierea unor astfel de avarii §i defectiuni, care pot fi afectate de
condiiile meteorologice i de disponibilitatea personalului calificat, a echipamentelor i a pieselor de schimb.
Acest lucru se suprapune, de asemenea, cu faptul cd Societatea detine polite de asigurare care se pot dovedi
insuficiente pentru a acoperi pierderile importante.

Avarierea barajelor Grupului poate avea drept consecintd inundafii, care pot provoca daune mediului si
populatiei locale, daune grave si distrugerea bunurilor, instalafiilor §i echipamentelor, precum si suspendarea
operatiunilor sau a aprovizionirii. O astfel de situatie ar putea avea ca rezultat faptul ci Societatea poate fi
actionatd in instan{d, in calitate de part in procese in care se solicitd pretentii pentru incilcarea contractului
sau daune substanfiale, costuri de readucere a mediului la starea initiald, daune de reputatie, vatimari
corporale §i amenzi sau sanctiuni.

Defectiunile mecanice sau alte defecte ale echipamentelor sau accidentele care au ca rezultat nefunctionarea
sau functionarea insuficientd a unei centrale electrice sau a unui parc eolian ar putea avea un impact direct
asupra rentabilitifii operatiunilor Grupului. De exemplu, in timpul unei inspectii tehnice au fost detectate
pierderi de ulei la sistemul de reglare a paletelor rotorului la una dintre turbinele Portile de Fier
(hidroagregatul 1). in aceasti situatie, a fost necesari interventia pentru rezolvarea problemei, cu
dezasamblarea turbinei §i oprirea functiondrii hidroagregatului pentru o perioadd de 24 de luni incepind cu
februarie 2023. In acelagi timp, este posibil ca echipamentele sau piesele critice si nu fie intotdeauna
disponibile imediat atunci cdnd sunt necesare, iar acest lucru poate afecta, de asemenea, disponibilitatea
centralelor hidroelectrice sau parcurilor eoliene ale Grupului.

O poluare, cum ar fi scurgerea de ulei, poate fi cauzatd In mod accidental §i poate provoca daune mediului
§i proprietifii. De exemplu, piesele hidromecanice necesitd lubrifiere prin uleiuri minerale, iar in cazul
turbinelor Kaplan pot exista scurgeri de ulei. Pentru hidrocentrale cu puteri instalate mai mari §i cu o duratd
de viatd mai mare, existenta scurgerilor de ulei este inevitabild. Din acest motiv, este posibil ca acestea si
nu fie inregistrate de Grup. In perioada 2019-2022, Grupul a suferit mai multe incidente de mediu — toate
scurgeri de ulei. Aceste scurgeri de ulei au fost cauzate de operarea pieselor mobile (portilor) ale
instalatiilor, lucréri de reparatii la instalatii, precum si de cétre terte parti.

Repararea oricéror daune fizice ale amenajérilor Grupului, in special ale centralelor sale hidroelectrice, poate
fi costisitoare. Orice perturbare a serviciilor poate provoca deversdri §i pierderi In producerea de energie
electricd, costuri suplimentare de acoperire a deficitului prin achizitii de pe piatd la preturile in curs (care ar
putea fi mai mari decdt prefurile de vinzare contractate) §i nemulfumire in rdndul clientilor §i, de asemenea,
poate atrage raspundere pentru daune, costuri de exploatare mai mari, vdnziri reduse ale produselor
Grupului, impunerea de penalitdti §i alte costuri §i cheltuieli neprevizute. Toate sau oricare dintre acestea ar
putea avea un efect negativ semnificativ asupra imaginii, activitfii, rezultatelor operatiunilor §i situatiei
financiare ale Grupului.

Un cutremur major ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii, situafiei financiare gi
rezultatelor operatiunilor Societdfii

Activititile economice ale Grupului depind de baza de active a acestuia, care ar putea fi semnificativ
avariatd in cazul unor cutremure majore. Grupul nu a efectuat niciun studiu specific pentru a evalua vreun
risc seismic sau stabilitatea barajelor. Riscul seismic in Roménia este unul dintre cele mai mari din Europa.
Roménia a inregistrat cutremure majore care au depasit 7,0 pe scara Richter in anii 1940 §i in anii 1970,
provocdnd daune catastrofice vietii §i proprietdtii. Dacid un cutremur major cu o magnitudine similard ar avea
loc din nou in Romaénia, nu poate fi prezis 1n totalitate cum ar afecta baza de active a Grupului sau
economia Roméniei in general. Orice cutremur major poate duce la vitimairi corporale §i pierderi de vieti
omenesti, daune proprietitilor §i contaminarea mediul Inconjurdtor, ceea ce poate duce la inchiderea
instalatiilor Grupului, suspendédri sau Intreruperi ale operatiunilor. Daci economia Roméniei ar fi grav
perturbatd de un cutremur, consumul de energie electricd din Romania ar putea fi iIn mod semnificativ afectat
si Guvernul ar putea impune reglementiri suplimentare ale piefei de energie pentru a asigura stabilitatea
pretului.

Daci oricare dintre aceste riscuri se materializeazi, Grupul ar putea suporta pierderi §i datorii neasigurate, ar
putea suferi daune reputationale si/sau pierderi materiale in capacititile operationale, care ar putea avea un
efect negativ semnificativ asupra activititii, situatiei financiare §i rezultatelor operatiunilor acestuia.
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Grupul depinde de infrastructura TO si TI, care s-ar putea defecta sau ar putea fi afectati de atacuri
cibernetice

Activitatea Grupului depinde de functionarea eficientd §i fard intreruperi a tehnologiei operationale (,TO”) si
infrastructurii de tehnologia informatiei (,TI”), care include sisteme complexe si sofisticate de tehnicd de
calcul, telecomunicatii, control de supraveghere, prelucrare de date, achiziie de date si monitorizare a datelor
(cum ar fi Controlul de supraveghere si achizitia de date (,SCADA”) sau sisteme VPN inchiriate). in cazul
in care TO sau infrastructura TI a Grupului, inclusiv centrele de control, centrele de date, instalatiile de
rezervi si procedurile de recuperare in caz de urgentd sau orice alti TO sau TI utilizatd in cadrul activitatii
sale, inclusiv instalatiile hidroelectrice automate, ar deveni nefunctionale sau ar fi afectate de intreruperi din
orice motiv (inclusiv virusi informatici, coduri daunitoare §i distructive, atacuri de tip phishing si atacuri de
blocare a serviciilor), astfel de avarii ar putea duce la cresterea semnificativd a costurilor (inclusiv pentru
repararea instalatiei sau a altor active), la reduceri ale capacititii disponibile si ale productiei si ale datelor
esentiale, ceea ce ar putea avea drept rezultat pierderea de date cu caracter personal, pierderi financiare si
daune de reputatie pentru Grup sau pierderea clientilor, in special in cazul in care TI afectatd face parte din
interfata cu clientii. Deoarece activele Grupului constituie o parte esentiald a infrastructurii nationale, acestea
ar putea deveni, de asemenea, finta unor actori motivati politic, inclusiv prin atacuri cibernetice, care ar
putea perturba TO sau infrastructura TI a Grupului (a se vedea si ,Ostilitafile cu tarile vecine i tulburdrile
sociale din Ucraina sau din alte state din Europa de Est pot avea efecte negative asupra economiei
Romadniei™).

Sistemele de securitate TI instituite de Grup pentru a preveni atacurile cibernetice sau scurgerile de
informatii sensibile pot fi penetrate de atacuri cibernetice. Pe lingd impactul negativ asupra operafiunilor
comerciale, o nefunctionare a sistemelor de monitorizare a operatiunilor Grupului (care se concentreazid pe
disponibilitatea, activitatea §i eficienta instalatiilor, supravegherea operationald, canalele de comunicare cu
clientii, intrefinerea §i mentenanta predictivi, sinitatea si sigurania, precum §i respectarea legilor si
reglementirilor de mediu) ar putea duce la nerespectarea cerintelor de autorizare si la impunerea de amenzi
sau sanctiuni, precum §i la potentiale defectiuni ale sistemului.

Sistemul software al Grupului se bazeazi in principal pe contracte de licentiere §i nu pe aplicatii software
personalizate proprii. Prin urmare, Grupului i se aplici garantii si limitiri de rispundere nenegociabile,
standard (stabilite de producitorii aplicatiilor software) pentru folosirea software-ului. Asadar, nu existd seturi
de garantii distincte adaptate la nevoile sau cerintele specifice ale Grupului.

Bresele de securitate informaticd ar putea avea drept consecinte opriri sau intreruperi ale sistemelor Grupului
§i o potentiald divulgare neautorizatd de informatii sau date confidentiale, inclusiv date cu caracter personal.
Grupul ar putea fi nevoit si angajeze cheltuieli de capital semnificative sau alte resurse pentru a se proteja
impotriva riscului de brese de securitate sau pentru a atenua problemele cauzate de astfel de brese. Orice
astfel de brese de securitate a TO sau TI si alte probleme viitoare ar putea avea un impact semnificativ
asupra Grupului.

Oricare dintre aceste evenimente ar putea avea un impact negativ asupra veniturilor Grupului §i un efect
negativ substantial asupra activitdtii, situatiei financiare si rezultatelor operatiunilor acestuia.

Migrarea infrastructurii TI existente a Grupului citre noi sisteme TI integrate s-ar putea confrunta cu
dificultiti si intdrzieri

in cadrul eforturilor sale de digitalizare, Grupul se afld in proces de implementare a unor sisteme integrate
CRM Salesforce §i SAP IS-U (inclusiv un software Smart Energy Water), in vederea inlocuirii infrastructurii
TI existente a acestuia, aferente activititii de furnizare, §i a sprijinitii conducerii Grupului prin oferirea unei
imagini de ansamblu asupra tuturor activititilor comerciale, precum si asupra activitifilor de gestiune
curente, printre care §i facturarea. In acelasi timp, se intentioneazi inlocuirea actualului portal SCADA*
utilizat de Societate cu un nou sistem modernizat si centralizat, a cirui operationalizare va fi finalizatd in
urmatorii ani.

Existii riscuri asociate acestor proiecte TI, care sunt inerente in toate proiectele care presupun migrarea
datelor, precum cele rezultate din configurarea si structurarea inadecvati, coruperea datelor in timpul
migririi, calitatea slabd a datelor in sistemul existent si absenta unei curitiri corecte a datelor, precum si
cele rezultate din absenta unei instruiri eficace i la timp a personalului relevant in vederea utilizarii corecte
si eficiente a noilor sisteme.

4 SCADA este o arhitecturd de sistem de control care cuprinde calculatoare, comunicatii de date in retea si interfete grafice cu utilizato
supravegherea la nivel inalt a utilajelor i proceselor.
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Orice defectare a unor asemenea sisteme integrate sau orice esec in implementarea acestora poate avea drept
consecintd pierderea sau coruperea datelor operationale sau a datelor despre clienti. Orice astfel de posibild
pierdere sau corupere a unor astfel de date poate avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii,
rezultatelor operatiunilor, situatiei financiare gi perspectivelor Grupului.

Este posibil ca Grupul sd nu poatd angaja sau refine personal calificat suficient, inclusiv membrii echipei de
conducere superioard

Succesul operational al Grupului §i capacitatea acestuia de a-gi realiza planul de dezvoltare depind de
abilitatile, competentele §i experienta conducerii superioare §i ale altor salariati esentiali. Personalul
experimentat §i competent in sectorul energetic este greu de gésit, iar Grupul se confruntd cu o concurentd
semnificativd in ceea ce priveste recrutarea de astfel de personal. Mai mult, unele dintre problemele cu care
se confruntd activele Grupului sunt destul de provocatoare atit din punct de vedere tehnic cat si din punct
de vedere logistic, cum ar fi inlocuirea pieselor la unitafile mari de generare gi la portile de la Portile de
Fier 1. Prin urmare, daci salariatii experimentati pleacd sau se pensioneazi, in special din rdndul inginerilor,
Grupul ar putea intdmpina dificultdti in a-i inlocui §i ar putea fi nevoit sd suporte costuri semnificative in
acest sens. In situatia in care Grupul ar pierde membri ai echipei de conducere superioare, inclusiv membri
ai Consiliului de Supraveghere sau ai directoratului Societdtii (,,Directoratul”), este posibil ca Grupul si nu
poatd sd 1i inlocuiascd cu persoane cu o experientd §i abilititi echivalente sau sd nu poatd si facd acest
Iucru in timp util, In special avand in vedere procesul indelungat si complex de numire a persoanelor din
conducerea superioard in conformitate cu prevederile Ordonantei de Urgentd a Guvernului 109/2011 (,,OUG
109/2011”).

Orice imposibilitate a Grupului de a angaja sau retine un numar suficient de angajati experimentati, capabili
si de incredere, in special cei in functii de conducere cu calificari profesionale corespunzitoare, sau de a
recruta sau refine personal tehnic si profesional calificat in ritmul dezvoltirii Grupului ar putea avea drept
rezultat o diminuare a atentiei acordate prioritafilor organizationale, o execufie deficitard a operatiunilor, o
incapacitate de a identifica §i executa potentiale initiative strategice, ca, de exemplu, extinderea capacititilor
sau chiar costuri mai ridicate, in cazul in care Societatea e nevoitd sd externalizeze unele dintre activititile
sale. Materializarea oriciruia dintre aceste evenimente ar putea avea efecte negative semnificative asupra
activitdtii, situatiei financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

Grupul s-ar putea confrunta cu greve sau alte forme de intrerupere a activitifii la instalafiile sale

Salariatii Grupului sunt esentiali pentru punerea in aplicare cu succes a strategiei sale comerciale. Salariatii
Grupului beneficiazd de anumite drepturi conferite prin contractul colectiv de munci sau de alte drepturi si
intrd sub incidenta unor contracte colective de munci, renegociate, ca reguld, din doi in doi ani.

Legea 367/2022 privind dialogul social a redus procentajul minim necesar de salariafi/lucritori ai unei
societdti pentru ca un sindicat si devind reprezentativ, de la 50%+1 la 35%, crednd premisele ca mai mult
de un sindicat reprezentativ si aibd drepturi de negociere colectivd, si permitind, de asemenea, in anumite
conditii, sindicatelor nereprezentative sd vind la masa negocierilor prin intermediul federatiilor sindicale la
care sunt afiliate.

In temeiul aceleiasi legi, angajatii in unititile din Sistemul Energetic National (,SEN™), cum este Societatea,
pot si intre in greva cu conditia asigurdrii a cel putin o treime din activitatea normald si distribuitd pe
parcursul intregii zile, si fard a pune in pericol viata §i sidndtatea populatiei si/sau functionarea in sigurantd a
instalatiilor in unitatea respectivi. In cazul in care relatiile Grupului cu forta sa de munci sau cu sindicatele
se deterioreazd din orice motiv, inclusiv ca urmare a unor modificiri in salarizare sau a oricdror alte
modificari ale politicilor sau procedurilor Grupului, care sunt percepute negativ de cétre angajatii sdi sau de
catre sindicate, sau dacd Grupul nu reuseste sd incheie cu succes viitoarele contracte colective de muncéd cu
sindicatele, Grupul ar putea suferi intreruperi de activitate. In plus, intreruperile de activitate, grevele,
disputele cu sindicatele §i alte actiuni similare pot duce la intérzieri §i la cresterea costurilor, precum si la
pierderea de clientfi, in cazul In care oricare dintre aceste actiuni determind orice membru al Grupului si
devind incapabil s3 raspundd in timp util asteptirilor clientilor sdi in materie de servicii §i sd ofere un nivel
adecvat de asistentd a clientilor.

Orice greva, oprire a lucrului sau alte conflicte de munci ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra
activitatii, situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor, fluxurilor de numerar i perspectivelor Grupului.
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Grupul nu a contractat polite de asigurare pentru multe dintre activele sale, iar politele de asigurare existente
nu oferd acoperire suficienti pentru toate prejudiciile importante pe care le-ar putea suferi.

Grupul detine o politi de asigurare pentru o listd limitati de riscuri (inclusiv asigurare pentru cadrele de
conducere) si, in prezent, nu are incheiatd nicio politd de asigurare pentru intreruperea activititii sau pentru
instalatiile de productie de energie hidroelectricd importante.

in plus, barajele si centralele electrice ale Grupului sunt active esentiale care necesitdi mentenantd §i
moderniziri regulate pentru a asigura exploatarea acestora in conditii de sigurantd si fiabilitate. Pe masurd ce
aceste active imbiétrinesc, este posibil si devind mai vulnerabile la defectéri structurale §i operafionale, ceea
ce poate conduce la accidente, perioade de nefunctionare §i cresterea costurilor.

Este posibil ca Grupul si se confrunte cu pierderi semnificative legate de riscuri operationale, intreruperi
neprevizute sau alte accidente legate de activele neasigurate ale Grupului sau alte evenimente neprevazute
pentru care nu este disponibild pentru Grup o acoperire a riscurilor prin asigurare, toate acestea putdnd avea
un efect negativ semnificativ asupra activitatii, rezultatelor operatiunilor §i situatiei financiare a Grupului.

Grupul depinde de serviciile prestate de OTS §i de OPCOM

Grupul este dependent de serviciile prestate de terti, printre care si OTS (Transelectrica), care este operatorul
unic al retelei de transport a energiei electrice, $i OPCOM, care administreazi sistemul de tranzactionare de
pe piaa angro de energie electrici. Pentru descrierile suplimentare a OTS si OPCOM, a se vedea sectiunea
,Prezentarea sectorului de activitate si principalele tendinfe — Participanti la piatd”. Neprestarea de citre
oricare dintre acestia a serviciilor respective cdtre Grup, din orice motiv, ar putea expune Societatea la
riscuri operationale gi, prin urmare, financiare. Spre exemplu, ca urmare a lucririlor asupra liniilor OTS,
existd posibilitatea de a restricfiona evacuarea la oricare dintre centrale, inclusiv pentru centralele mai mari,
cum ar fi Lotru. In consecinti, Societatea ar putea inregistra pierderi rezultate din imposibilitatea de a
evacua energia care ar fi putut fi produsa.

in plus, capacitatea Grupului de a i5i exploata la maximum posibilititile de generare si de a isi majora
productia de energie electricd depinde de capacitatea retelelor de transport si distributie de a gestiona volume
mai mari de energie electricd. Pot fi impuse restrictii de putere de citre Transelectrica, care nu ar permite
injectarea in SEN a intregii puteri produse de instalatiile Grupului. Orice perturbare a distributiei sau a
transportului de energie electricd, inclusiv intreruperile forfate care afecteazd oricare dintre refelele de
transport sau de distributie de care depinde Grupul, precum §i constringerile asupra capacititii retelelor de
transport §i de distributie de a gestiona volume mai mari de energie electrici ar putea duce la sciderea
volumelor de productie si a vanzirilor si, prin urmare, la sciderea veniturilor Grupului.

Grupul este supus modificdrilor in cererea de servicii de rezervi de putere si de alte servicii de sistem furnizate
de acesta

Activitatea Societitii cuprinde servicii reglementate, inclusiv furnizarea de servicii de sistem citre OTS din
linie de activitate asiguri stabilitatea operationald a SEN, la solicitarea OTS, prin furnizarea unor servicii de
rezervda de reglaj secundar, de rezervd tertiard rapida la cregstere, de rezerva tertiard rapidi la scidere si de
asigurare a energiei reactive debitate sau absorbite din retea in banda secundari de reglaj a tensiunii.

Grupul participd zilnic la licitatii pentru asigurarea acestor servicii citre OTS. Avénd in vedere actualele
capacitifi instalate disponibile pentru participarea la licitatie §i regulamentele licitatiei, principalele CHE ale
Grupului care trebuie si furnizeze servicii de sistem in prezent sunt Portile de Fier 1, Vidraru si Lotry,
responsabile pentru aproximativ 95% din reglajul secundar §i 30% din reglajul tertiar furnizat de Societate.
Pe lingd acestea, hidrocentralele Grupului pozitionate primele la capdtul rdurilor cu mari lacuri in spate
(Galceag, Sugag, Mariselu, Riul Mare Retezat, Ruieni, Remeti §i Stejaru) contribuie semnificativ la rezerva
tertiard.

Este posibil s3 se modifice natura §i volumul serviciilor solicitate de OTS. In cazul in care serviciile de
rezervi de putere §i de sistem furnizate in prezent de citre Grup nu mai sunt necesare in aceeasi masurd
(sau deloc) in viitor sau dacd Grupul nu este selectat ca furnizor al acestor servicii, iar acesta nu poate si le
inlocuiascd cu noi servicii de sistem, acest lucru are potentialul de a avea un efect negativ asupra veniturilor
Grupului, ceea ce ar avea la rindul sdu un efect negativ asupra activititii, situatiei financiare §i rezultatelor
operatiunilor acestuia.
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Societatea este expusd la modificdri frecvente ale legislatiei fiscale care i se aplica §i la inspectii frecvente din
partea autoritdtilor fiscale

Societatea este expusad la modificdri ale legislatiei §i reglementdrilor fiscale specifice sectorului energetic,
printre alte obligatii, care 1i afecteazi cheltuielile de exploatare. Ca un exemplu recent, Legea nr. 357/2022
privind aprobarea OUG 119/2022 (,,Legea 357/2022”), publicati la data de 16 decembrie 2022, a modificat
metoda de calcul a venitului lunar net pentru stabilirea impozitului impus producitorilor de energie electricd
prin limitarea veniturilor luate in calcul numai la energia electricd produsid §i vinduta sau transferatd intre
segmente $i prin limitarea costurilor luate in calcul numai la costurile plafonate la 5% din veniturile din
energia electricd produsd sau transferatd intre segmente.

Autoritatile fiscale roméne, prin Directia Generald Antifraudd Fiscald, a desfagurat trei actiuni de control
asupra Grupului in legiturd cu impozitul impus producitorilor de energie electricd: (i) doud au vizat
perioada septembrie-decembrie 2022 (care s-au concluzionat cu un raport emis la data de 11 aprilie 2023
referitor la Societate §i un raport emis la data de 12 aprilie 2023 in legédturd cu Crucea Wind Farm (astfel
cum este definit mai jos) si (i) unul a vizat perioada aprilie-august 2022 (care s-a incheiat cu un raport
emis la data de 19 aprilie 2023). in raportul emis la data de 11 aprilie 2023, autorititile nu au adus nicio
modificare metodei de calcul al impozitului impus producitorilor de energie electricd sau metodei de calcul
al prefului de transfer din portofoliul de productie in portofoliul de furnizare, dar au semnalat o problemi
legatd de data de la care Societatea a aplicat Legea nr. 357/2022 (16 decembrie 2022). Ca urmare a acestei
concluzii, autoritifile fiscale au aplicat Legea nr. 357/2022 retroactiv, respectiv incepdnd cu 1 septembrie
2022, calculand astfel un impozit suplimentar in valoare de 62,1 milioane RON, pe care Societatea l-a
achitat si 1-a contestat la ANAF si intentioneazi sa il conteste in instantd, dacd va fi necesar.

In calitate de mare contribuabil fiscal din Romania, Societatea este supusi unor inspectii din partea
autoritatilor fiscale cu consecinte potential imprevizibile pentru aceasta (inclusiv amenzi, plati, impunerea
unor sume suplimentare in urma reevaludrii diferitelor cheltuieli §i deduceri §i deferirea anumitor aspecte,
conform practicii obisnuite a autoritatilor fiscale, citre alte autoritdti, cum ar fi parchetele), ceea ce ar putea
avea un efect negativ semnificativ asupra activititii, rezultatelor operatiunilor §i situatiei sale financiare.

Riscuri juridice §i de reglementare

Grupul face obiectul unor reglementiri tot mai stricte si complexe in domeniul protectiei mediului gi

gospodiririi apelor si poate fi expus la raspunderi semnificative in cazul oricdrei nerespectiri a respectivelor
reglementdri

Productia de energie poate cauza daune mediului inconjurdtor, cum ar fi poluarea accidentald cu produse
petroliere a apelor, impactul negativ asupra factorilor de mediu §i pierderile de energie ca urmare a obligatiei
de asigurare a debitului ecologic. Astfel, avind in vedere riscurile specifice productiei de energie, Grupul
este supus numeroaselor legi si reglementiri internationale, nationale i locale in materie de mediu, care
devin din ce in ce mai impovaritoare. Grupul are obligatia de a indeplini numeroase conditii de operare i
monitorizare pentru protectia mediului cum ar fi: monitorizarea variatiei nivelului apei din lacurile de
acumulare, monitorizarea nivelului de zgomot la limita amplasamentului, monitorizarea volumelor de apa
uzinatd, prevenirea pierderilor accidentale de produse petroliere, protejarea si monitorizarea biodiversititii in
amenajdrile situate in arii naturale protejate, monitorizarea impactului asupra mediului a activititilor din
parcurile eoliene, inclusiv emisiile de zgomot i a impactului asupra faunei, curdtarea suprafetei luciului
apelor.

Prezenta ariilor naturale protejate, precum siturile Natura 2000, pe suprafata sau in vecindtatea locatiilor
amenajdrilor existente sau ale noilor dezvoltiri ale Societafii, poate avea un impact semnificativ atdt asupra
activitatii actuale, cat §i asupra dezvoltirii de noi proiecte de investitii sau retehnologizare ale Societitii,
crescdnd complexitatea procesului de obtinere a acordurilor, avizelor §i autorizatiilor de mediu relevante,
deoarece trebuie efectuate evaluiri complexe ale impactului asupra mediului (pentru mai multe detalii, a se
vedea sectiunea ,,Aspecte referitoare la reglementiri — Reglementdri de mediu — Evaluarea impactului
anumitor proiecte publice §i private asupra mediului”). O parte din proiectele de investitii ale Societatii
(amenajarea hidroenergeticd a rdului Jiu (,amenajarea hidroenergetici” sau ,,AHE”) pe sectorul Livezeni-
Bumbesti, AHE a raului Olt defileu pe sectorul Cornetu-Avrig, AHE Pagcani pe rdul Siret, AHE Ristolita,
AHE Surduc-Siriu, AHE a raului Siret pe sectorul Cosmesti-Movileni, AHE a rdului Olt pe sectorul
Izbiceni-Dunére, Centrala hidroelectricid Islaz §i AHE Cerna Belareca, Complexul hidrotehnic §i energetic
Cemna-Motru-Tismana, etapa a II-a), au fost exceptate de la aplicarea anumitor etape ale procedurii de
evaluare a impactului asupra mediului, dar Societatea trebuie totusi sd intocmeascd pentru aceste proiecte
raportul de evaluare a impactului asupra mediului, incluzand studiul de evaluare adecvatd si studiul dev;
evaluare a impactului asupra corpurilor de apd, care vor fi supuse analizei §i aprobarii autorititilorﬁ_égr
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autorititile competente concluzioneazd ci un plan, program, proiect sau activitate are un impact negativ
asupra mediului sau Agentia Nationald pentru Arii Naturale Protejate §i/sau administratorii respectivelor arii
naturale protejate de interes national sau international nu isi dau avizul din cauza potentialului impact
negativ asupra mediului sau a anumitor restrictii specifice previzute de regulamentele aplicabile unei anumite
arii naturale protejate, eliberarea acordului, avizului sau autorizatiei de mediu poate fi refuzatd sau pot fi
impuse anumite restricfii pentru dezvoltarea gi/sau functionarea amenajirii, pentru a asigura protectia
mediului sau a anumitor specii sau habitate. Totodatd, existd riscul ca OUG-ul care stabileste exceptarea
mentionatd si fie respinsd de Parlament.

Grupul este un utilizator major al resurselor nationale de apa si trebuie sd respecte legile i reglementarile
aplicabile utilizirii apei in scopul producerii de energie electricd, evacudrii apelor uzinate si de scurgere.
Grupul este obligat sd isi desfasoare activititile in conformitate cu autorizafiile de gospodarire a apelor emise
de autorititile competente. Este posibil ca aceste reglementdri si nu prevadi intotdeauna cerinte clare pentru
respectarea acestora §i uneori pot fi ambigue, rezultind intr-o potentiald incdlcare de cétre Grup. De
exemplu, prevederi legale neclare legate de curdarea suprafetei luciului de apd au fost interpretate de unele
autoritdti gi/sau instante de judecatd in semsul c3 Societatea are obligatia de a curdfa plutitorii adusi de
afluenti pe toatd suprafata lacului, i nu doar in zona frontului de retentie, aplicdind amenzi Societaii pe
baza acestei interpretiri. In plus, aducerea continud de plutitori de citre afluenti, in urma averselor de ploaie,
este un fenomen care nu poate fi finut sub control de citre Societate in timp real, expundnd Societatea unei
potentiale rispunderi in perioada de timp necesard curdtirii plutitorilor adusi de afluenti dupd o ploaie (cum
a fost cazul unei amenzi in valoare de 180.000 RON aplicata Societitii in august 2021, la lacul de
acumulare §i barajul Izvorul Muntelui). Recent obligatia Societitii de a curdfa luciul intregii suprafete a
lacului de acumulare a fost introdusd in mod expres in autorizatiile de gospodirire a apei. De asemenea,
Legea 107/1996 este neclard cu privire la prelungirea valabilitatii autorizatiilor de gospodarire a apelor, care
nu prevede un termen limitd pentru autoritifile competente si prelungeascd valabilitatea autorizatiilor de
gospodirire a apelor, provocind astfel, in practici, intdrzieri in prelungirea valabilititii autorizatiilor de
gospodirire a apei, timp in care valabilitatea autorizafiilor de gospodirire a apelor si obligatiile aferente
acestora pot fi contestate.

Este posibil ca Grupul si nu respecte toate legile, reglementirile sau cerintele de mediu aplicabile sau
autorizatiile de mediu. In 2022, a avut loc o poluare accidentald cu produse petroliere pe fluviul Dunirea in
urma cireia Societatea a primit o amendd care a fost contestatd in instanti pe motiv c¢d Societatea a
considerat ci produsele poluante nu au rezultat din activitatea sucursalei CHE Portile de Fier. Este posibil ca
incidente similare si se producd in viitor §i si aibd drept consecintd costuri, daune si alte sanctiuni
complementare, precum suspendarea functiondrii unei centrale hidroelectrice sau suspendarea autorizafiilor/
permiselor acesteia. Orice incident cu daune de mediu poate duce la intreruperea activitdtilor, serviciilor,
proiectelor si operatiunilor activitafii hidrocentralei relevante a Grupului si poate avea ca rezultat afectarea
reputatiei Grupului; de asemenea, o rispundere semnificativi a Grupului poate fi atrasd in legdturd cu
costurile de curitare, cu prejudiciile cauzate terfilor sau cu sanctiunile pentru nerespectarea legilor si
reglementirilor de mediu.

In vederea realizirii obiectivelor de mediu, stabilite de legislatia privind protectia mediului, autorititile
nationale si/sau europene competente pot adopta si implementa proiecte care pot afecta activitatea Societdtii,
determinind Societatea si faci anumite investitii la hidrocentralele sale pentru a respecta obligatiile impuse
de autorititile competente. Astfel de proiecte pot cauza reducerea volumului de api folosit pentru productia
de energie, ceea ce poate duce la sciderea cantitdfii de energie produse de Societate. De exemplu, Societatea

este implicati in proiectul ,,We Pass”, care este o inifiativd care vizeazi facilitarea migratiei pestilor in
bazinul fluviului Dunérea.

in plus, dezvoltarea de noi capacitdfi hidroenergetice poate fi supusd opozitiei din partea organizatiilor de
protectie a mediului, bazati pe reglementirile din ce in ce mai stricte in materie de mediu i de gospodarire
a apelor. Aceastd opozitie poate duce la oprirea sau intdrzierea construirii de noi capacitdti (asa cum s-a
intdmplat in cazul Bumbesti-Livezeni, AHE Surduc-Siriu — treapta Surduc-Nehoiasu, AHE Réstolita, AHE
Bistra-Poiana Mirului-Ruieni-Poiana Ruscd sau a AHE Cerna-Belareca) sau la cresterea costurilor din cauza
necesititii de a rispunde preocupdrilor acestor organizafii sau chiar la demolarea capacitifilor care fac
obiectul contestirilor. Acest lucru poate conduce la neindeplinirea planului de crestere i poate duce la un
volum mai mic de energie produsi (si, prin urmare, venituri mai mici) decét cel preconizat pe baza noilor
capacititi hidroenergetice, crednd totodatd §i o expunere a Societatii la rdspundere §i costuri semnificative in

terenul necesar pentru investitii. De exemplu, in absenta exproprierii, este posibil ca unel gucri{ldef"a
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investitii (precum AHE Ristolifa sau CHE Racovita din AHE a rdului Olt in sectorul Cometu-Avrig) s& nu
fie operationale la capacitatea necesard pentru a produce energie electrica la nivelul aprobat.

Autorititile europene sau locale pot impune standarde de gospodérire a apelor §i de mediu chiar mai stricte
decdt cele in vigoare in prezent sau pot aplica sau interpreta legile, regulamentele sau autorizatiile existente
intrun mod diferit sau mai strict decit sunt aplicate sau interpretate in prezent. in astfel de conditii,
Grupului i se poate impune s ob{ind autorizatii noi sau revizuite, si efectueze cheltuieli suplimentare pentru
a-5i modifica operatiunile, sd asigure condifii de lucru mai bune, si instaleze echipamente de control al
poludrii, s3 introducd masuri de reducere a impactului activititilor Grupului asupra mediului, sd reducd sau
sd inceteze anumite operafiuni sau sd pliteascd taxe sau amenzi pentru fincdlcarea standardelor si
reglementirilor de gospodirire a apelor sau de mediu.

In cazul in care oricare dintre aceste riscuri se materializeaza, acest lucru ar putea avea efecte negative
semnificative asupra activitdtii, situatiei financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

Este posibil ca Societatea s& nu poatd respecta obligatiile legale de gospodirire a apelor introduse recent

In conformitate cu Planul National de Management si articolul 53(4) din Legea Apelor nr. 107/1996
(,Legea Apelor”), lucririle de barare sau de captare a apei amplasate pe cursurile de apd trebuie si fie
previzute cu instalatii/constructii care sd asigure in aval un debit de servitute (compus din debitul ecologic
si debitul minim necesar utilizatorilor din aval), precum i, dupd caz, cu constructii care si asigure migrarea
faunei acvatice (in special a ihtiofaunei). Incepand cu data de 10 noiembrie 2017, Ordonanta de urgenti a
Guvernului 78/2017 (“OUG 78/2017”), a introdus obligatia de a asigura si debitul ecologic, pentru a proteja
mediul (a se vedea §i ,Aspecte referitoare la reglementiri — Reglementdri de mediu — Gospodirirea
apelor” pentru mai multe informatii).

Legislatie secundard, care a intrat in vigoare la data de 26 februarie 2020, a introdus o metodd de calcul al
debitului ecologic prin studii hidrologice, elaborate de catre institutii publice sau private atestate de
Ministerul Mediului Apelor §i Padurilor §i expertizate de cétre Institutul National de Hidrologie si
Gospoddrire a Apelor (INHGA).

Pentru a se conforma cu aceste cerinte, Societatea trebuie sd comande realizarea studiilor hidrologice de
determinare a debitului ecologic, si, intr-o etapd ulterioard, sa comande realizarea studiilor tehnico-economice
care sd stabileascd dacd existd o nefezabilitate tehnicd sau disproportionalitate a costurilor pentru
conformarea cu cerintele privind debitul de servitute (ce include componenta de debit ecologic). in cazul
existentei unei nefezabilititi tehnice sau a unei disproportionalitdfi a costurilor, Societatea este scutiti de la
obligatia de a se conforma noilor cerinte privind asigurarea debitului ecologic. Societatea a organizat
proceduri de achizitii publice pentru desemnarea unui tert furnizor care si efectueze calculul necesar, dar nu
a reusit si finalizeze procesul de achizitie publicd pentru prima procedurid de achizitie, in timp ce contractul
incheiat cu tertul desemnat in urma celei de-a doua proceduri de achizitie publicd a fost reziliat de citre
Societate ca urmare a nerespectirii de catre furnizor a obligatiei de a livra studiile hidrologice in termenul
agreat contractual. Prin urmare, in urma celei de-a treia proceduri de achizitie publicd, Societatea a incheiat
un nou contract cu un terf furnizor, avadnd ca obiect achizifionarea a 103 studii de determinare si calcul a
debitului ecologic aferent celor 282 sectiuni barate (79 baraje §i 203 captdri secundare), pentru care
Societatea are obligatia de a efectua studiile §i lucririle necesare pentru a se conforma dispozitiilor legale
sus-mentionate. La data Prospectului, acest contract este incd in derulare.

Avand in vedere intirzierile in adoptarea §i modificdrile aduse reglementirilor aplicabile, dificultitile
Societafii In contractarea cu un furnizor terf pentru pregitirea acestor studii,precum si nelivrarea studiilor
hidrologice de cdtre terful furnizor in termenul contractual convenit, Societatea incd nu a finalizat studiile
tehnico-economice necesare, care au avut termenul limiti de realizare la data de 5 noiembrie 2022. Acest
stadiu a fost comunicat de cétre Societate ANAR.

In cazul in care se constati ci Societatea gi-a incilcat obligatia de a fi finalizat studiile hidrologice §i
studiile tehnico-economice, valabilitatea autorizatiilor de gospodirire a apelor corespunzitoare poate fi
contestati. De asemenea, implementarea masurilor pentru asigurarea debitului de servitute poate cauza
reducerea volumului de apd utilizat pentru productia de energie a Societdii, ceea ce poate duce la sciderea
cantitdfii de energie produse de Societate. Toate acestea pot avea un efect negativ semnificativ asupra
activitatii, pozifiei financiare §i rezultatelor operatiunilor Grupului.
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Cadrul de reglementare a MACEE ar putea avea un impact semnificativ §i negativ asupra activitdfilor si
operatiunilor Grupului

Ca urmare a majordrilor prefurilor pe pietele internationale ale energiei electrice, incepand cu 11 noiembrie
2022 in Romania a fost pus in aplicare MACEE, in baza ciruia OPCOM achizifioneazi energie electricd de
la producitori si vinde energia electricd achizitionatd, printre altii, furnizorilor (pentru detalii, a se vedea
factorul de risc ,,Modificarea reglementarilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui
nivel crescut de interventie a Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea si aibd efecte semnificative §i
negative asupra activitdfii Grupului” §i sectiunea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind
energia — Piata energiei din Romdnia — Impactul adoptdrii actelor legislative privind mdsurile aplicabile
clienilor finali din sectorul energiei electrice si al gazelor naturale asupra productiei de energie electrica
— QUG 153/2022 care introduce mecanismul de achizitie centralizati de energie electrici (MACEE)”).
Existd mai multe reguli pentru stabilirea energiei disponibile estimate totale din care se scade cantitatea de
80% din aceasti energie care este supusi MACEE. Aceste reguli s-ar putea dovedi uneori insuficiente sau
deficitare sau ar putea si lase loc unor interpretiri contradictorii §i controversate pe piatd ale autoritifilor de
reglementare §i instantelor competente.

De exemplu, la calcularea energiei disponibile care trebuie vénduti prin MACEE pentru anul 2023,
Societatea a dedus din energia disponibild estimatd totald cantitdtile de energie electricd din contractele deja
incheiate atit pe segmentul angro, cit si pe cel cu amanuntul pani la data de 11 noiembrie 2022, care este
data la care a intrat in vigoare legea care instituie MACEE. Aceastd deducere includea volumele de energie
electrici estimatd aferenti contractelor care urmau si fie transferate la nivel intern intre activitatea de
productie si cea de furnizare ale Societdfii. Nu existi nicio garantie ci aceastd abordare va fi autorizatd de
ANRE in anii urmétori.

In mod similar, desi este clar ci noile contracte nu se califici pentru aceastd excludere, dispozitiile legale nu
sunt clare in ceea ce priveste extinderile §i prelungirile contractelor existente, iar interpretarea Societdtii in
aceastd privintd poate fi diferiti de cea a ANRE. Prin urmare, existd riscul ca Societatea si fie obligatd sd
vanda prin MACEE un volum de energie mai mare decdt cel anticipat, ceea ce determind un volum mai mic
de energie disponibil pe care Societatea sa il transfere din activitatea de productie citre activitatea de
furnizare. Consecinta acestei scideri este ci Societatea ar putea sd nu dispund de suficientd energie pentru a-
si onora angajamentele de furnizare. De asemenea, Societatea poate fi astfel nevoitd si cumpere aceastd
energie prin MACEE la un pret care este in prezent fixat la 450 RON/MWh sau de pe piata libera. in cazul
in care Societatea este nevoiti si achizitioneze aceastd energie la un pref mai mare decét preful de transfer
intern aplicat la data prezentului Prospect, marjele obtinute de Societate ar putea scidea semnificativ sau ar
putea rezulta chiar si pierderi. Orice astfel de interpretare nefavorabila a legislatiei privind MACEE sau orice
altd modificare ulterioardi a acestei legislatii ar putea avea un efect semnificativ §i negativ asupra marjelor pe
care Societatea le obtine si, In consecin{d, asupra rezultatelor operatiunilor sale.

Dreptul de proprietate al Societifii asupra anumitor bunuri imobiliare ar putea fi considerat incert

Certificatele de titlu de proprietate asupra anumitor bunuri imobiliare sau constructii ar putea fi contestate cu
succes in instantd

Titlul de proprietate al Societdtii asupra anumitor active imobiliare derivd din calitatea sa de succesor al
Companiei Nationale de Electricitate S.A., entitatea predecesoare a acesteia. Dreptul de proprietate asupra
acestor terenuri este dovedit prin certificate de proprietate emise in temeiul Legii nr. 15/1990 si al HG nr.
834/1991. Aceste certificate au fost emise de institutiile publice implicate la momentul respectiv in
activitatea predecesorului Societitii (inclusiv, de exemplu, Ministerul Economiei §i Comerfului
(,Ministerul”)) in urma examinarii documentatiei relevante de citre o comisie desemnatd. Comisia este
obligati si ia in considerare regimul juridic al titlurilor de proprietate asupra terenurilor in cauza (incluzind
fird limitare la, toate legile, ordinele, deciziile, acordurile, aprobdrile incidente), precum si planurile si
anexele aferente, pentru a stabili, printre altele, intinderea parcelelor de teren pentru a coordona masuratorile
cadastrale si pentru a examina eliberarea certificatelor de proprietate.

Certificatele de proprietate pot fi in general contestate si anulate in cazul in care fie se poate dovedi cd

societatea care solicitd eliberarea unui certificat de proprietate in numele siu nu a avut nevoie de terenul

pentru care a fost eliberat certificatul de proprietate pentru a-si desfisura activitatea, fie comisia stabilegte cd

societatea nu a efectuat toate verificirile necesare §i nu a obfinut toate documentele si/sau aprobarile

obligatorii inainte de eliberarea certificatului de proprietate in cauzi. Chiar dacd un certificat de proprietate a

fost emis, nu se poate exclude posibilitatea ca Societatea si piardi terenul respectiv sau, cel mai probabil, o

parte a acestuia, in urma unei hotirdri judecitoresti definitive in favoarea unui tert. Un astfel W VC\

trebui si solicite restituirea terenului respectiv aflat in proprietatea sa in baza legilor de restltuxre[ sns;mﬁnd Q%\
/ _
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cd este o persoand indreptifitd la o astfel de restituire ca urmare a faptului cd statul comunist a preluat
terenul respectiv in perioada 1945-1990. In acest sens, existd jurisprudenti in care instantele au sustinut ci o
cerere de restituire (in cazul in care instanta compard doud titluri de proprietate) este Incd posibild, deoarece
o astfel de revendicare nu este supusd niciunui termen de prescriptie extinctivd si poate fi astfel depusi
oricdnd de citre persoanele interesate.

Prin urmare, pe langd riscul de litigii In restituire i litigii referitoare la suprapunerea cu proprietitile
invecinate (a se vedea ,Activitatea Societdfii — Proceduri Judiciare — Litigii imobiliare”), existi, de
asemenea, riscul de initiere a unor actiuni in anulare a acestor certificate. Desi este posibil ca fiecare litigiu
in restituire sau privind suprapunerea cu proprietitile invecinate initiat impotriva Societitii in mod individual
sd nu aibd un impact semnificativ asupra drepturilor generale de proprietate ale Societdtii, numarul total al
unor astfel de litigii, in mod colectiv, sau un litigiu care afecteazd un activ esenfial pentru activitatea
Societdtii, ar putea avea un efect semnificativ §i negativ asupra operatiunilor, situatiei financiare si
perspectivelor Societitii. In plus, suprafetele si limitele proprietitilor detinute de Societate, asa cum sunt
intabulate in cartea funciard, nu sunt intotdeauna inregistrate cu exactitate sau verificate Incrucigat cu cele ale
altor proprietdfi intabulate. Acest lucru face ca titlurile de proprietate asupra acestor proprietati sd fie
vulnerabile la actiuni cu privire la intinderea limitelor acestora.

Avéind in vedere complexitatea dezvoltdrii pietei de energie din Romaénia §i numirul de restructurdri ale
companiilor de stat implicate, circumstantele specifice legate de drepturile de proprietate dobéandite in temeiul
Legii nr. 15/1990 si al HG nr. 834/1991 si problema in general complexd a drepturilor de proprietate
imobiliard din Roménia, nu poate exista nicio garanfie ca drepturile de proprietate ale Societitii asupra
anumitor bunuri imobiliare sau constructii nu vor fi contestate cu succes in viitor. fn cazul in care un numir
semnificativ de certificate de proprietate detinute de Grup sunt contestate, acest lucru ar putea avea un efect
semnificativ §i negativ asupra operatiunilor, situatiei financiare §i perspectivelor Societitii.

Mai multe autorizatii de construire pentru anumite CHE noi au fost contestate si/sau anulate in instanta din cauza
unor aspecte de mediu

Societatea se confruntd cu acfiuni in instan{d pe teme de mediu In legiturd cu mai multe AHE pentru care
au fost emise autorizatii de construire (pentru mai multe detalii, a se vedea ,Activitatea Societdfii —
Proceduri judiciare — Litigii de mediu™), printre care se numard AHE Livezeni Bumbesti, AHE Ristolita,
AHE Surduc-Siriu, AHE Cometu Avrig, AHE Belareca, AHE Pagscani pe raul Siret, AHE Bistra — Poiana
Marului.

in timp ce doar pentru unele dintre acestea instantele romdne au emis hotirdri definitive de anulare a
autorizatiilor de construire si/sau a acordului de mediu, precum in cazul AHE Bumbesti-Livezeni si AHE
Surduc-Siriu, aceasta se poate intimpla §i pentru alte investitii In curs, care fac obiectul unor litigii gi/sau
contestatii administrative in curs, precum AHE Rastolifa §5i AHE Bistra-Poiana Marului-Ruieni-Poiana Rusca,
sau care nu au fost contestate incd §i pentru care procedura de autorizare a fost finalizatd sau este in curs.

Consecinta unei hotirdri definitive a instantei prin care si se dispuni anularea unei autorizatii de construire
(pe motive de mediu sau pentru alte nereguli) este posibila demolare a constructiilor deja executate, ceea ce
poate atrage suportarea unor costuri semnificative de citre Societate.

Dreptul de proprietate al Societatii asupra constructiilor subterane poate fi contestat

Majoritatea CHE au o componenti subterand, care nu este intabulati in cirgile funciare aferente. In general,
proprietarul terenului este considerat prin lege proprietarul legal al constructiilor subterane de pe terenul
respectiv, in baza principiului accesiunii legale previzut de Codul Civil romén. Cu toate acestea, existd un
risc rezidual ca constructiile hidrotehnice ale anumitor CHE sid se extindd in subteranul unor terenuri
invecinate aparfindnd unor terfe parti, iar aceste terfe parti (sub terenurile cirora sunt amplasate CHE sau
parti ale acestora) ar putea pretinde drepturi de proprietate asupra constructiei in baza principiului accesiunii.

Oricare sau toate riscurile de mai sus ar putea avea un efect semnificativ §i negativ asupra operatiunilor,
situatiei financiare i perspectivelor Societatii.

Procesul de selectie a Directoratului a fost atacat in justitie si, in consecintd, ar putea fi atacate §i unele actiuni
ale membrilor Directoratului Societitii

Procesul de selectie a membrilor Directoratului Societatii este reglementat de OUG 109/2011 si de Legea
Societidtilor. Acest proces include diversi pasi astfel cum acegtia au fost detaliati in cadrul

,»Conducerea — Principalele etape ale procesului de selectiec a membrilor conducerii, conform
2011”.
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Directoratul actual a fost numit initial in iunie 2019 cu un mandat pand la 10 iunie 2023. Procesul prin care
Directoratul a fost selectat in 2019 a fost atacat de citre un fost angajat si director al Societifii
(reclamantul). Reclamantul a fost nominalizat pentru lista scurtd a candidatilor pentru pozitia de membru al
Directoratului, insi nu a strins suficiente voturi din partea Consiliului de Supraveghere pentru a fi numit in
aceastd pozitie. Reclamantul a pretins cd criteriile de selectie au fost discriminatorii si lipsite de transparentd
si a invocat, de asemenea, o serie de incalcari procedurale pe baza regulilor reglementate de OUG 109/2011,
solicitind instantei anularea procesului de selectie din anul 2019, anularea numirii unui membru al
Directoratului, precum §i obligarea Societitii la organizarea unui nou proces de selectie. La data de 12
aprilie 2022, Tribunalul Bucuresti a admis anumite capete de cerere, nu intreaga cerere; a anulat procedura
de selectie si a obligat Societatea si declangeze un nou proces de recrutare si selectie, dar nu a anulat
numirea respectivului membru. Apelul Societitii impotriva hotirdrii instantei a fost respins de citre Curtea
de Apel Bucuresti in data de 1 martie 2023. Societatea a formulat recurs in fata Inaltei Curti de Casatie si
Justitie din Roménia (termenul de judecatd urmand si fie stabilit) §i a obtinut suspendarea efectelor hotarérii
Tribunalului Bucuregti. Consiliul de Supraveghere a renumit membrii Directoratului la data de 7 aprilie 2023
pentru mandate interimare cu durata de patru luni, astfel cum este detaliat in sectiunea ,,Conducerea —
Directoratul”.

Hotirdrea Tribunalului Bucuresti, confirmatd de Curtea de Apel Bucuresti, a vizat procesul de selectie din
anul 2019 prin care Directoratul a fost selectat, dar nu a fost contestatd in mod direct decizia Consiliului de
Supraveghere prin care au fost numifi membrii Directoratului §i nici deciziile adoptate de cétre Directoratul
selectat sau actele semnate de Directoratul selectat in numele Societitii. Cu toate acestea, o persoand
interesatd (care ar putea include si reclamantul initial in procedurile judiciare) ar putea solicita constatarea
nulititii absolute a numirii membrilor Directoratului in anul 2019, pe motiv ci acea numire a fost bazati pe
o listi de candidati aferentd unui proces de selectie care a fost anulat de instan{i. Conform unei consultante
juridice externe oferite Societitii, deciziile unui consiliu de supraveghere nu pot fi in mod normal contestate
de terte parti, in conformitate cu dispozitille Legii Societitilor si cu majoritatea doctrinei §i jurisprudentei,
numai adunirile generale ale actionarilor putind sd exercite un astfel de control, astfel ci decizia Consiliului
de Supraveghere de numire a actualilor membri ai Directoratului din anul 2019 nu ar trebui sd fie afectatd.
Cu toate acestea, o instantd de judecatid ar putea fi in dezacord cu aceastd analizd legald, iar in acest caz,
unele dintre actele incheiate de citre membrii Directoratului pot fi expuse unor incertitudini. Se poate
argumenta cd actele semnate §i actiunile intreprinse de Directorat de la momentul numirii pand la data de 1
martie 2023 (aceasta fiind data de la care hotdrdrea Tribunalului Bucuresti a devenit executorie) si rimina
valabile, in principal pe baza faptului cd atit Directoratul, cit si orice ter{ au actionat cu buni-credintd,
avand in vedere ca era aparent ci Societatea a fost reprezentatd de citre membri ai Directoratului numiti in
mod corespunzitor cu puteri depline de reprezentare. Cu toate acestea, existdi probabilitatea ca actele semnate
si actiunile intreprinse de citre Directorat in intervalul 1 martie 2023-7 aprilie 2023, in cazul in care nu sunt
ratificate, si fie atacate cu succes in instanti de citre o persoand care justifici un interes relevant (spre
exemplu, parti contractante), pe motiv cé ar fi fost aprobate de un organism compus din membri cu mandate
nevalabile §i executate de directori care nu reprezintd Societatea.

in cazul in care ar fi initiat un litigiu impotriva mandatelor anterioare ale membrilor actuali ai Directoratului
si acest litigiu ar avea succes prin pronuntarea unei hotirari judecitoresti, fiind atacate si actele incheiate de
Directorat, in special cele incheiate de la 1 martie 2023 i pand la 7 aprilie 2023, existd riscul constatirii
nulitatii absolute a acestor acte. In cazul in care actele nu ar fi aprobate si/sau ratificate de citre AGA,
Societatea ar putea fi rispunzitoare pentru prejudicii sau ar putea fi obligatd sd anuleze tranzactiile, iar orice
astfel de evenimente ar putea avea un impact semnificativ §i negativ asupra Societdtii, precum §i asupra
reputatiei, activitatii, situatiei financiare §i a rezultatelor din exploatare ale acesteia.

Societatea a inregistrat intdrzieri in emiterea facturilor cdtre clientii din portofoliul de furnizare §i e posibil s
continue si inregistreze intirzieri in emiterea acestor facturi si, in consecintd, s-ar putea confrunta cu intirzieri
in incasarea veniturilor aferente si existi riscul sd fie supusd unor sanctiuni din partea autoritdtilor de
reglementare

Societatea a emis facturi citre clientii din portofoliul de furnizare cu intarzieri care au d "E\,) in une ?(}-\\
cazuri mai multe luni sau in anumite cazuri, ani, din cauza adaptirii la modificaril P egxglatlve, r@ \
implementdrii unui nou software de facturare destinat activititii de fumizare (a se ve ea §i--capitotul Zl
~Migrarea mﬁ'astructuru TI existente a Grupului cdtre noi sisteme TI integrate s-ar pute ."’- co‘tg\ﬁ-u{lgcz:-._bﬁ' z
dificultdti si intdrzieri” de mai sus), a lipsei de personal, precum si a confruntirii cu o crestere‘fsgbstanpala a 7
numirului de noi clienti intr-o perioadd relativ scurtdi de timp. Aceste intarzieri au fost mehm’rl?@gb ih\\“"

rapoartele Curtii de conturi aferente anului 2022. Veniturile nefacturate ale Grupului cuprinse in Cateégoria

creantelor comerciale erau in valoare de 2.044,7 milioane RON la 31 martie 2023 (1.116,0 milioane RON la
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31 decembrie 2022, 540,5 milioane RON la 31 decembrie 2021, 264,8 milioane RON la 31 decembrie
2020).

Societatea incearci si imbunititeascd emiterea facturilor restante citre clientii din portofoliul siu de
furnizare §i se agteaptd ca valoarea creantelor sd scadi in timp util. P4nd atunci, este posibil ca Societatea si
nu poati ncasa toate veniturile restante, deoarece unii dintre clienfi au contestat in instantd facturile emise
cu intirziere sau unele dintre sumele care au fost facturate §i este posibil ca §i alfi clienti sd procedeze intr-
un mod similar, ceea ce poate intirzia incasarea fondurilor, deoarece acestea vor fi datorate numai dupd ce
contestatia este solutionati. In unele cazuri, se poate ajunge la solutionarea contestatiei in instanti, ceea ce
va duce la intirzieri suplimentare in colectarea veniturilor, pdnd cénd hotarérile pronuntate in ultimd instantd
sunt definitive. Acest proces ar putea dura o perioadi mai lungi de timp. In plus, este posibil ca Societatea
sd nu beneficieze de hotirdri favorabile in astfel de proceduri judiciare, ceea ce ar insemna cd Societatea nu
ar incasa veniturile restante §i ar suporta cheltuielile aferente procedurii judiciare. Mai mult, deoarece a emis
facturile cu intirziere, Societdtii i-au fost aplicate amenzi de cdtre ANRE, in valoare de 3,2 milioane RON
in perioada 1 ianuarie 2021 — 31 martie 2023. Cea mai recentd amenda aplicati de ANRE a fost in martie
2023, in valoare de 0,4 milicane RON. Societatea ar putea fi sanctionatd cu alte amenzi de valoare mai
mare de citre ANRE gsi alte autorititi de reglementare, inclusiv de cétre autorititile fiscale §i de protectie a
consumatorului, precum §i amenzi §i penaliziri pentru intdrzierea plitii TVA, in special in conditiile in care
este de agteptat ca numarul de clienti cérora le-au fost emise facturi cu intirziere sd creasci. Toate acestea ar
putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii, pozitiei financiare §i rezultatelor operatiunilor
Grupului.

Societatea si-a desfasurat activitatea in baza unui contract de concesiune care e posibil si nu fi fost in vigoare
timp de 11 ani

Societatea este beneficiarul contractului de concesiune nr. 171 din 27 decembrie 2004 (,,Contractul de
Concesiune”) privind exploatarea hidrocentralelor acesteia, incheiat intre Ministerul Economiei §i Comertului,
in calitate de concedent, §i Societate, in calitate de concesionar (pentru detalii privind acest contract, a se
vedea ,,Activitatea Societatii — Contracte semnificative — Contract de concesiune”)”). Potrivit legislatiei in
domeniul energiei in vigoare la momentul semndrii Contractului de Concesiune, acesta trebuia publicat de
minister In Monitorul Oficial. Desi a fost semnat in 2004, Contractul de Concesiune a fost publicat in
Monitorul Oficial al Roméniei, Partea I, abia la data de 30 aprilie 2015, adicd la 11 ani de la incheierea
acestuia; prin urmare, existd riscul ca Contractul de Concesiune si nu fi fost in vigoare in acest interval de
timp. Din informatiile detinute de Societate, nici contractele de concesiune ale unora dintre societitile de
distributie a energiei electrice din Roménia nu au fost publicate in Monitorul Oficial. Respectiva prevedere
legald care impunea publicarea in Monitorul Oficial nu mentiona nicio sanctiune specificd si a fost abrogati
in 2012. Desi termenul de prescriptie extinctivd ar putea fi folosit cu succes ca mijloc de aparare, dacéd
drepturile Societitii in temeiul Contractului de Concesiune sunt contestate pe motiv cd au fost exercitate in
baza unui contract care nu era incd in vigoare, acest lucru ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra
activitatii, rezultatelor operatiunilor, situatiei financiare sau perspectivelor Grupului aferente perioadei
anterioare acestei publicéri.

Este posibil ca Grupul si nu poatd si detecteze sau si prevind conduita eticd necorespunzdtoare sau incdlcdrile
legislatiei aplicabile in materie de anticorupfie si sanctiuni comise de angajafii sai, de partenerii sdi contractuali
sau de alfi terfi

Grupul a implementat politici §i proceduri de conformitate §i instrumente de invatare sau teste aferente in
ceea ce priveste legile incidente in materie de anticoruptie, de combatere a spj "‘B)Mlﬁih i_de sanctiuni,
pe baza legislatiilor aplicabile in Roménia (excluzdnd alte jurisdictii, precumy/$tatele Umte)‘ﬂ ISO 37001
Sisteme de Management Anti-coruptie §i a Ghidului OECD de bune practicj ¥ar1ymd conﬂ‘g‘"ale_ interne de
eticd §i conformitate. Avind 1n vedere dimensiunea Societitii §i a act1v1tatu;Gmpulu1 ¢0ntr0§ ele interne
implementate pentru prevenirea si identificarea incilcdrilor acestor politici ' 1Aproceduhf pot £/ eludate de
citre persoanele care se afli in pozitia de a efectua controalele interne atril uxtg Nu po exista nicio
garantie cd angajatii Grupului, partenerii contractuali sau al{i terfi implicafi in activ Atifite~-Grupului nu vor
incdlca n viitor politicile §i procedurile de conformitate sau orice alte legi aplicabile care ar putea implica
Grupul, §i este posibil ca Grupul si nu fie intotdeauna in masurd sd detecteze sau sid previnid astfel de
abateri sau Incdlcdri ale legilor, inclusiv ale legislafiei anticoruptiec. De exemplu, in dosarul penal
49438/299/2022, Societatea a formulat plingere impotriva unui fost angajat care reprezenta Societatea in
relatia cu béncile pentru falsificare de documente incepand cu august 2013 si pand in decembrie 2014 cu
scopul de a delapida de la Societate suma de aproximativ 1,19 milioane RON.
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Orice astfel de incidente de conduitd eticd necorespunzitoare sau de nerespectare a legilor incidente pot
conduce la pierderi semnificative suferite de Grup, pot expune Grupul la amenzi semnificative, pot impiedica
Grupul si participe la anumite proiecte sau activitati, pot duce la pierderea increderii publicului larg §i/sau a
partenerilor contractuali in Grup sau pot duce la alte consecinte, incluzdnd fird limitare la, incetarea
anumitor activitifi sau a unor contracte existente, ceea ce poate duce, la rdndul siu, la un efect negativ
semnificativ asupra activititii, rezultatelor operatiunilor §i situatiei financiare a Grupului.

Societatea intrd sub incidenta unor angajamente propuse ca urmare a unei investigafii efectuate de Consiliul
Concurentei din Roménia

Ca urmare a unei investigatii inifiate in 2018 de citre Consiliul Concurentei din Roménia (,,CCR”) cu
privire la un posibil abuz de pozitie dominantd al Societitii pe piata de productiec §i comercializare a
energiei electrice, Societatea s-a angajat s3 indeplineascd anumite angajamente pentru a inldtura suspiciunile
privind posibile fapte anticoncurentiale semnalate de autoritatea de reglementare, investigatia mentionata fiind
astfel inchisa.

Investigatia a vizat un potential abuz de pozitie dominanti al Societdtii, constind intr-o limitare a cantitatii
de energie electricd comercializatd pe PZU prin realizarea de oferte de vanzare la prefuri situate peste nivelul
pietei. Potrivit CCR, efectele acestei practici au fost vizibile atit pe PZU, prin inchiderea piefei la preturi
superioare decét cele ce s-ar fi obtfinut in ipoteza realizirii unor tranzactii mai numeroase cu hidroenergie,
cit si pe piata de echilibrare, prin cresterea dezechilibrelor si, implicit, a cererii manifestate pe aceastd piatd,
pe care prefurile inregistrate pentru tranzactiile ce implici cresterea de putere sunt, in permanentd, net
superioare celor inregistrate pe piefele anterioare. CCR a constatat ci comportamentul strategic de ofertare
adoptat de Societate era un comportament susceptibil a conduce la o crestere artificiald a preului energiei
electrice in dezavantajul consumatorilor din Romania.

Ca urmare a investigatiei, Societatea a acceptat s3 igi asume anumite angajamente privitoare la modul in
care aceasta va comercializa energia electrici atit pe PZU, cit §i pe piata de echilibrare, prezentate sub
forma unui pachet de masuri referitoare la conduitd, care vizeazd cresterea cantititilor de energie electricd
oferite pe PZU si preintdmpin cresterile de pret pe PZU, precum §i mdsuri structurale de separare, la nivel
organizational, a activititii de ofertare pe PZU de activitatea de ofertare pe piata de echilibrare pentru a
evita combinarea strategiilor de ofertare pe cele doud piete. Implementarea acestui set de mdsuri este menitd
si conducd la beneficii directe §i imediate pentru tofi participantii pe pietele de energie electricd, incluzind
cresterea cantititilor tranzactionate de citre Societate pe pietele spot i diminuarea cantititilor de energie
reprezentdnd dezechilibrele generate in SEN, care pot afecta consumatorii, prin cresterea prefului energiei
electrice.

Timp de trei ani incepind cu iunie 2021, CCR monitorizeazd punerea in aplicare de cdtre Socictate a
angajamentelor acesteia prezentate mai sus, interval in care CCR poate efectua verificiri, in cadrul cérora
poate solicita informatii §i documente. in conformitate cu legislatia aplicabili din domeniul concurentei, in
cazul inchiderii investigafiei ca urmare a acceptirii de angajamente, CCR poate, la cerere sau din oficiu, si
redeschidi procedura de investigatie, atunci cind: (i) intervine o schimbare esentiald privind oricare dintre
faptele pe care s-a fundamentat decizia, (i) intreprinderea vizati actioneazi contrar angajamentelor asumate
ori (iii) decizia a fost fundamentati pe informatii incomplete, inexacte sau eronate, furnizate de pirfile
interesate.

Nerespectarea angajamentelor asumate de cétre Societate ca urmare a investigatiei inifiate in anul 2018 de
citre CCR ar putea avea drept consecin{d sanctionarea Societitii cu amenzi de pand la 10% din cifra de
afaceri totald realizati in anul anterior sanctiondrii, ceea ce ar putea avea un efect negativ semnificativ
asupra activitifii, situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor, fluxurilor de numerar §i perspectivelor
Grupului.

Cadrul legal din Romdnia este in continui dezvoltare, ceea ce ar putea crea un mediu nesigur pentru
activitatea economicd §i pentru investifii

Incertitudinile referitoare la sistemul juridic si judiciar din Roméania ar putea avea un efect negativ asupra
economiei si, astfel, ar putea crea un mediu nesigur pentru investifii §i pentru activitatea €CORGIHCA.
Comparativ cu jurisdictii mai dezvoltate, sistemul judiciar este subfinanfat. Sistemul juridic di @RSmamgGﬁQ
suferit schimbdri dramatice in ultimii ani, ca urmare a aderdrii sale la Uniunea Europeand g,UE”) si,in ©
general, fiind armonizat cu tirile cu sisteme Jundlce mai dezvoltate. In multe cazuri, lmterprétarea,,:é‘i
garantiile procedurale ale noilor sisteme juridice §i de reglementare sunt incd in curs de elaﬁqrare ceea e

poate duce la promulgarea de noi legi, la modificiri ale legilor existente, la aplicarea neunitard a legllor sx
reglementirilor existente si la incertitudine in ceea ce priveste aplicarea si efectul noilor legi i :;eglgm &
tal V] 1. 1 n.
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In general, in jurisdictiile de drept civil, cum este Roménia, hotirérile judecitoresti nu au efect de precedent
sau au un efect de precedent limitat §i, prin urmare, este posibil ca instantele si nu fie finute de hotéarérile
judecatoresti anterioare pronuntate in situatii identice sau similare, ceea ce poate duce la o aplicare neunitard
a legislatiilor unor astfel de tiri in solutionarea unor litigii identice sau similare. In plus, in anumite
circumstante, este posibil s nu poatd fi obtinute in timp util sau si nu poatd fi obfinute deloc remediile
legale previzute de legile §i reglementirile relevante.

Credibilitatea sistemului poate fi periclitatd de problemele ridicate cu privire la integritatea functionarilor §i
demnitarilor publici, precum §i de cazurile de coruptie la nivel nalt. Au fost puse in aplicare masuri de
atenuare a acestor riscuri, cum ar fi verificarea prealabild a conflictelor de interese in procesul de atribuire a
contractelor de achizifii publice (cum ar fi imbunétitirea practicii judiciare in ceea ce priveste inculparea i
condamnarea unor personalitafi politice, magistrafi §i personalitati publice cu influentd semnificativa).

Lipsa de certitudine juridicd sau imposibilitatea de a obfine remedii legale eficiente in timp util, precum si
oricare dintre problemele de mai sus care afecteazd sistemul juridic din Roménia pot avea un efect negativ
semnificativ asupra activitiii, pozitiei financiare, perspectivelor §i rezultatelor operatiunilor Grupului.

Grupul face obiectul unor diferite proceduri judiciare §i nu poate exista nicio garantie cd provizioanele
constituite de Grup in legdturd cu aceste proceduri vor fi adecvate pentru a acoperi posibilele pierderi

In cursul desfasuririi normale a activititii sale, Grupul a devenit obiectul mai multor proceduri judiciare, de
reglementare, administrative §i de arbitraj. Pentru o prezentare generald, a se vedea ,Activitatea Societdfii —
proceduri judiciare”. Numarul si importanta acestor proceduri pot fi exacerbate de cresterea preconizati a
portofoliului operational al Grupului.

Rezultatele procedurilor judiciare, administrative i de reglementare nu pot fi prezise cu certitudine. Chiar
dacd aceste proceduri sunt in cele din urmi solutionate in favoarea Grupului, acestea pot deturna o cantitate
semnificativdi de resurse si de timp ale Grupului §i ale angajatilor acestuia sau pot avea ca rezultat o
publicitate negativd, In detrimentul activitdtii $i reputatiei Grupului. Pe langa potentiala expunere financiard
cu care s-ar putea confrunta Grupul in legiturd cu astfel de proceduri, orice litigiu, indiferent dacd este
solutionat in mod favorabil sau nefavorabil, ar putea afecta in mod semnificativ reputatia Grupului pe piatd
sau relatiile cu clientii sau furnizorii sdi, iar procedurile sau acordurile incheiate in legéturd cu litigiile pot
presupune costuri interne §i externe, care, chiar §i in cazul solufiondrii in mod favorabil a unei proceduri
aferente, pot si nu fie rambursabile in totalitate, si deturneze din timpul conducerii superioare sau si
utilizeze alte resurse care ar putea fi utilizate in alte aspecte ale activitifii Grupului. Fiecare dintre aceste
consecinte suplimentare ale litigiilor ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii, situatiei
financiare, rezultatelor operatiunilor, fluxurilor de numerar si perspectivelor Grupului.

Situatiile Financiare Consolidate Auditate ale Grupului prezintd provizioane constituite in legdturd cu anumite
proceduri specifice, iar Grupul finregistreaza, de asemenea, provizioane legate de diverse alte riscuri i
cheltuieli, in principal in legaturd cu litigii de reglementare si litigiile cu autorititile locale. La 31 decembrie
2022, provizioanele pentru litigii erau in sumi de 120,4 milioane RON, ceea ce reprezintid estimarea sumelor
care ar trebui plitite unor terte parfi in cazul in care procedurile in instantd sunt solutionate in mod
nefavorabil Grupului. Cu toate acestea, Grupul nu poate oferi nicio garanfie cd aceste provizioane sau
provizioanele viitoare, in cazul in care vor fi constituite, vor fi adecvate pentru a acoperi toate sumele de
platit in legdturd cu astfel de proceduri. Incapacitatea Grupului de a cuantifica provizioane suficiente sau de
a evalua rezultatul posibil al oricdrei proceduri ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activititii,
situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor, fluxurilor de numerar §i perspectivelor Grupului.

Nerespectarea legislafiei privind sdndtatea si securitatea in muncd ar putea sa afecteze negativ Grupul

Grupul §i, in special, numeroasa sa fortd de munca desfasoard activitati care fac obiectul unor reglementiri
complexe §i detaliate in materie de sindtate §i securitate §i al aplicdrii de catre autoritatile nationale, precum
si al unor ample proceduri interne ale Grupului. Cu toate acestea, natura activitifii pe care o desfigoard
Grupul, inclusiv in domeniul apei s§i al producerii de energie electricd, implicd un grad ridicat de riscuri
operationale potentiale, inclusiv electrocutdri, inecuri, incendii, explozii, defectiuni mecanice, cidere de la
indlfime, incidente legate de conditiile meteorologice, incidente de transport sau logistice §i avarieri ale
echipamentelor. Riscurile tind sd fie mai mari la nivel de sucursald, unde nivelul de instruire in materie de
sigurantd §i in legdturd cu alte cerinte de sdndtate §i securitate poate fi variabil §i nu mtotdeauna la
standarde fnalte. Au existat mai multe accidente de munca in cadrul Grupului in ultimii trei
un accident m cadrul Hldroserv avand ca rezultat moartea unui angajat In 2020. Ma1
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Nementinerea §i nepunerea in aplicare a unor sisteme eficace de management §i guvernantd in materie de
sindtate §i securitate ar putea genera costuri semnificative ca urmare a vatimdrilor persoanelor, a bolilor si
imbolnavirilor profesionale §i a unei potentiale perturbari a serviciilor oferite clientilor Grupului. De
asemenea, poate duce la cereri de despdgubire din partea angajatilor si terfilor si la amenzi sau alte sanctiuni
pentru incilcarea cerintelor legale. Impotriva Grupului, a administratorilor §i a angajatilor s3i ar putea fi
initiate sanctiuni penale, toate acestea putdnd provoca daune de imagine Grupului. In acelasi timp aparitia
unei stiri de sdndtate precard in rindul fortei de muncd a Grupului, cauzati de un management
necorespunzitor al securitdfii si sdnatifii in muncd, ar putea duce la o crestere a absentelor §i la reducerea
nivelului de performanti, ceea ce, la rindul siu, ar putea afecta rezultatele operatiunilor Grupului.

Grupul ar putea fi expus la scurgeri de date cu caracter personal si la incdlcari ale securitdfii datelor cu
caracter personal

Grupul colecteazd, stocheazd §i utilizeazd date cu caracter comercial sau personal referitoare la clienti sau
angajai i parteneri contractuali, care se afli sub protectie contractualdi sau legald la nivel nafional i
european. Desi Grupul isi propune si aplice misuri de prevenire in vederea protejirii datelor clientilor si
angajatilor in conformitate cu cerintele legale aplicabile, posibile scurgeri de informatii, incilcdri sau alte
nerespectiri ale legislatiei privind protectia datelor cu caracter personal pot avea loc in viitor sau este posibil
sa fi avut loc deja.

Grupul a implementat o serie de masuri tehnice §i organizatorice cu scopul de a asigura o prelucrare
securizati a datelor. Cu toate acestea riscul bregelor de securitate nu poate fi complet eliminat.

Spre exemplu, la nivelul Hidroelectrica, avind in vedere anvergura activititilor de prelucrare, nu pot fi
excluse posibile incilcdri ale principiilor de prelucrare a datelor cu caracter personal, precum principiul de
prelucrare legald, echitabild §i transparentd fatdi de persoancle vizate (cum ar fi neindeplinirea conditiilor
privind prelucrarea de date cu caracter personal in baza interesului legitim sau nerespectarea conditiilor
legate de transparenta activititilor de prelucrare).

in acelasi timp, la nivelul Hidroserv, nu pot fi excluse situatii care ar putea conduce la: (i) posibile incélcéri
ale principiului de prelucrare legald, echitabili §i transparentd fati de persoanele vizate (cum ar
fi: nerespectarea conditiilor privind prelucrarea de date cu caracter personal in baza interesului legitim;
nerespectarea conditiilor legate de transparenta activititilor de prelucrare; politici incompletd de rdspuns la
cererile persoanelor vizate); (ii) posibile incilciri ale principiului de prelucrare privind perioadele si limitarile
de stocare ale datelor cu caracter personal (politicd incompleta privind stocarea datelor cu caracter personal);
(iii) posibile incilcari ale principiului de prelucrare privind integritatea si confidentialitatea datelor cu caracter
personal (in special, dar firdi a ne limita la: neimplementarea de misuri tehnice sau organizatorice
corespunzitoare pentru asigurarea protectiei impotriva prelucririi neautorizate sau ilegale si Impotriva
pierderii, a distrugerii sau a deteriordrii accidentale a datelor).

Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului privind protectia persoanelor fizice
in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal §i privind libera circulatie a acestor date
(,GDPR”) nu prevede concret ce mdsuri tehnice §i organizatorice ar trebui puse in aplicare de cétre un
operator, dar stabilegte un standard relativ ridicat pentru mésurile de securitate care ar trebui sd fie concepute
si implementate in vederea evitirii incélcdrilor securitatii datelor cu caracter personal. GDPR prevede cd un
operator poate fi sanctionat cu amendd nu numai pentru existenta unei incdlciri a securitifii datelor, ci §i

pentru nerespectarea obligatiei sale de a pune in aplicare misuri adecvate in legdturd cu gestionarea
riscurilor de securitate.

in cazul in care se produce orice incilcare a legislatiei privind protectia datelor la oricare dintre entititile
Grupului, aceasta poate atrage aplicarea unor amenzi intregului Grup (care ar putea fi in valoare de péna la
4% din cifra de afaceri mondialdi anuali a Grupului sau suma de 20 milicane EUR (aproximativ 99,2
milioane RON), luindu-se in calcul cea mai mare valoare dintre acestea), formularea unor cereri de
despigubire, urmirirea penald a angajatilor si directorilor Grupului, lezarea reputatiei §i pierderea clientilor,
cu un posibil efect negativ semnificativ asupra activitatii, perspectivelor, rezultatelor operatiunilor si situatiei
financiare ale Grupului

CCEE incheiate de Societate ar putea si o expuni pe aceasta la anumite riscuri comerciale, precum fluctuatia
pretului, riscul de neindeplinire a obligatiilor si riscul de credit o
Societatea a incheiat un contract bilateral de achizitie a energiei electrice negociat direct (in en ﬁ?f6v}&\
Purchase Agreement) (,CCEE”) in data de 30 septembrie 2022, valabil pand la data de 3%:§ugust 2023, %\

o £ N <
prin care achizitioneazi de la Nuclearelectrica cantititile necesare de electricitate. In contextul “actual ‘de., %3-.\

reglementare, incheierea CCEE-urilor este limitatd pand la 31 martie 2025 (ultima zi in caré;MACEE este’ r)
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in vigoare — pentru mai multe detalii a se vedea “Modificarea reglementdrilor sau politicilor
guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de interventie a Guvernului pe piafa energiei
electrice, ar putea sa aiba efecte semnificative §i negative asupra activitatii Grupului”). Dupd aceasti dati,
Societatea poate cumpdra sau vinde electricitate prin CCEE-uri.

De obicei, in temeiul unor astfel de CCEE, societitile vand energia electricd generatd din proiectele acestora
la un pret prestabilit. In consecints, in cazul in care un asemenea CCEE este incheiat de citre Societate i
se inregistreazd o crestere a preturilor la nivelul intregului sector, este posibil ca Societatea si nu poatid
renegocia termenii CCEE pentru a profita de cresterea prefurilor.

In cazul in care Societatea nu fsi indeplineste obligatiile care fi revin prin CCEE, cum ar fi nefurnizarea
cantititii minime de energie electricd prevdzute in orice CCEE, Societatea poate fi pasibild de plata unor
penalititi §i, in anumite situatii specifice, clientii pot decide si rezilieze aceste CCEE. In plus, orice
nefurnizare de energie electricdi de la data programatd pentru punerea in functiune poate atrage plata de
daune-interese. Rezilierea unui CCEE semnificativ ar putea avea un efect negativ substantial asupra

activitatii, situatiei financiare, rezultatelor operatiunilor §i perspectivelor Grupului.

Performanta financiard care derivd din CCEE depinde de bonitatea partenerilor contractuali ai Societitii gi de
indeplinirea continud a obligatiilor contractuale ale acestora. Partenerii contractuali in cadrul CCEE pot
achizifiona mai putin decdt cantitdfile maxime de energie angajate fatdi de Societate, ceea ce poate afecta
asteptirile Grupului si poate declansa un caz de neindeplinire a obligatiilor. In plus, nerespectarea de citre
partenerii contractuali din cadrul CCEE a obligatiilor contractuale fatid de Societate, din motive de insolventd
sau din alte motive, ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activititii, situatiei financiare,
rezultatelor operafiunilor §i perspectivelor Grupului. Riscul de credit in ceea ce priveste partenerii
contractuali poate creste atunci cidnd economiile globale sau regionale se confruntd cu perioade de
volatilitate.

Oricare dintre factorii de mai sus ar putea avea efecte negative semnificative asupra activitatii, situatiei
financiare, rezultatelor operatiunilor §i perspectivelor Grupului.

Riscuri macroeconomice §i geopolitice cu impact asupra Grupului

Ostilitdtile cu tarile vecine §i tulburdrile sociale din Ucraina sau din alte state din Europa de Est pot avea efecte
negative asupra economiei Romdniei

Unele tiri est-europene au cunoscut din cind in cind situatii de ostilititi cu tirile vecine (cum ar fi
conflictul militar din Ucraina si ostilitatile cu Rusia din ultimii ani). Instabilitatea politici §i militard din
regiune, declangati de invazia Ucrainei de cédtre Rusia in februarie 2022, precedati de pierderea controlului
asupra Peninsulei Crimeea in favoarea Rusiei §i de conflictul din estul Ucrainei cu separatigtii pro-rugi din
2014, precum s§i de sanctiunile internationale impuse Rusiei ca urmare a acestor evenimente, pot conduce la
conditii economice profund nefavorabile, la tulburdri sociale sau la o confruntare militard generalizati in
regiune sau in alte regiuni. Efectele sunt iIn mare mésurd imprevizibile §i prinire acestea se poate numira un
efect negativ semnificativ asupra stabilitatii economice §i financiare a Romaniei, fie direct, fie indirect.
Efectele unui conflict militar sunt extrem de imprevizibile §i pot avea efecte adverse extrem de semnificative
asupra operatiunilor Grupului, asupra intregii economii a Roméniei sau a Europei in ansamblu §i printre
acestea se pot numira majordri substanfiale ale prefurilor la energie, diminuarea investitillor din cauza
incertitudinilor, sanctiuni economice suplimentare care pot avea un impact negativ asupra economiilor in care
1si desfagoard activitatea Grupul, fluctuatiile valutare semnificative, fluxurile comerciale §i de capital.

Alte conflicte politice, embargouri si interdictii reciproce sau unilaterale, activitdfi militare, activitii
separatiste sau atacuri teroriste in viitor ar putea influenfa §i mai mult economiile tirilor din Europa de Est
prin perturbarea comunicatiilor, ingreunarea calitoriilor §i descurajarea investitiilor striine. Astfel de tensiuni
politice ar putea amplifica perceptia cd investifiile in companiile din regiunea Europei de Est implicd un
grad mai mare de risc. Acestea §i alte efecte negative neprevazute ale situatillor de crizd din regiune ar
putea avea consecinte negative semnificative asupra activitdfii, perspectivelor, rezultatelor operationale si
situatiei financiare ale Grupului.

Grupul este dependent de evolufiile economice, demografice si de piati din Romdnia

Grupul i5i desfasoard activitatea in Roménia §i, prin urmare, poate fi afectat de evenimente sau de eyoluiile .
pietei din aceastd tard sau din tirile vecine. Fluctuatiile in activitatea economicd din Roménia, in ecial cele )
cu impact asupra sectorului energetic, cum ar fi politicile guvernamentale sau deciziile f&
cheltuielile publice, pot afecta operatiunile §i veniturile Grupului. Cresterea datoriei suvi
deficitelor fiscale sau stagnarea/scdderea nivelului Produsului Intern Brut (,,PIB”) in in Roménia poate atrage.
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retrograddri ale ratingurilor de credit ale {drii sau intrarea in incapacitate de plata, afectdnd indirect
capacitatea Grupului sau a clientilor sau partenerilor sii contractuali de a-sx indeplini obligatiile de platd sau
de a incasa creantele, afectind potential pozitia financiard a Grupului. In plus, aspectele care afecteazi
Uniunea Europeand, cum ar fi imigratia in general, precum §i evenimente precum iesirea Regatului Unit
(unde sunt angajati in prezent mulfi cetdfeni est-europeni) din Uniunea Europeani sau iesirea unui alt stat
membru din UE au declansat si pot declanga in viitor o crestere a ratei somajului sau pot afecta puterea de
cumpirare in regiunea Europei de Est, inclusiv in Roménia, afectdnd indirect sectorul energetic al Roméniei.

Factorii care afecteazi economia globali, precum pandemia de COVID-19, care a dus la cresterea
cheltuielilor bugetare, inflatie, majoriri ale ratelor dobanzilor si crize ale preturilor materiilor prime, au
afectat In trecut §i pot afecta in mod semnificativ in viitor perspectivele productiei economice si ale pietelor
muncii din Roménia, cererea de energie §i preturile energiei §i ale materiilor prime, precum §i accesul la
finantare. In lipsa unui sprijin continuu din partea Guvernului Romaniei, ratele somajului pot creste,
intreprinderile se pot confrunta cu incapacitatea de platd si insolvente, iar economiile s-ar putea confrunta cu
incetiniri §i scideri prelungite ale cresterii, ceea ce ar putea afecta cererea pentru serviciile furnizate de
Grup.

Deteriorarea conditiilor economice din Roménia sau la nivel global, care are drept rezultat o crestere a
somajului sau o scidere a veniturilor reale sau care afecteazi piefele energetice in alte moduri, ar putea avea
un efect negativ asupra situatiei financiare a clientilor §i a altor parteneri contractuali ai Grupului §i asupra
capacitifii acestora de a-gi indeplini obligatiile contractuale fatd de Grup. Aceste evolufii ar putea avea, la
randul lor, un impact negativ semnificativ asupra activitatii, rezultatelor operatiunilor, situatiei financiare si
perspectivelor Grupului.

Tirile din Europa de Est sunt supuse unor riscuri mai mari decit piefele mai dezvoltate, cu posibile efecte
negative provocate de evolutiile juridice, economice, fiscale si politice

Investitorii pe pietele emergente si de frontierd, precum Roménia, trebuie si cunoascd faptul cd aceste piete
sunt supuse unor riscuri juridice, economice, fiscale §i politice mai mari decdt pietele mature si unor
schimbari rapide §i uneori imprevizibile. In general, investitia in valori mobiliare ale emitentilor cu
operatiuni substantiale pe piefe emergente sau de frontierd, cum ar fi regiunea Europei de Est, implicd un
grad mai mare de risc decdt investifia in valori mobiliare ale emitentilor cu operatiuni substantiale in tarile
din Europa de Vest sau in alte jurisdictii similare. Schimbarile in situatia economici §i politicd dintr-o tard
cu piati emergenti sau de frontierd pot avea un impact negativ sau indirect asupra situafiei economice §i
politice din alte tiri cu piefe emergente sau de frontierd. De exemplu, modificirile aduse politicilor fiscale §i
economice din Roménia pot avea un impact asupra capacititii Grupului de a i§i mentine planurile de afaceri
pe termen lung, inclusiv ca urmare a ordonantelor de urgentd ale Guvernului care afecteazi sectorul
energetic si care provoacd o reducere temporard a investitiilor striine directe. Ca si in trecut, volatilitatea
pietelor financiare conduce la o crestere a riscurilor percepute asociate cu investitile in economiile
emergente §i, prin urmare, ar putea reduce investitiile striine in Roménia. in acest caz, economia roméneasci
s-ar putea confrunta cu probleme serioase de lichiditate, care ar putea duce, printre altele, la cresterea cotelor
de impozitare sau la impunerea de noi taxe §i impozite, cu un impact negativ asupra activitétii, rezultatelor
operatiunilor si situatiei financiare ale Grupului.

Operatiunile Grupului sunt expuse la riscuri comune tuturor regiunilor care au cunoscut recent sau
inregistreazi in prezent schimbari politice, economice §i sociale, printre care se numird fluctuatii ale cursului
de schimb, un mediu de reglementare in evoluie, inflatie, recesiuni economice, perturbiri ale piefei locale,
conflicte de muncd, modificiri ale veniturilor disponibile sau ale produsului national brut, fluctuatii ale
ratelor dobanzii si ale politicilor fiscale, exodul capitalului, coruptie existentd §i perceputd si alfi factori
similari. Instabilitatea politicd sau economicd rezultatd din aparitia oriciruia dintre aceste riscuri poate afecta
piata energiei din regiunea Europei de Est. Astfel de evenimente ar putea diminua veniturile Grupului, ceea
ce ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitifii, pozitiei financiare, perspectivelor si
rezultatelor operatiunilor Grupului.

Riscuri referitoare la Actiunile Oferite
In prezent, nu existd o piati de tranzactionare pentru Actiuni si este posibil si nu se dezvolte sau si nu fie
sustenabili o piati de tranzactionare activd pentru Actiuni

Anterior Ofertei, nu a existat nicio piafi de tranzactionare pentru Actiuni. Conform articolului 55 di din_

24/2017 este nevoie de un minim de 25% din actiuni in circulatie liberdi in scopul “t‘eﬁ'“}a}m\\
tranzactionare. Nu exista nicio garantie ca ASF va aproba, in conditiile acestei dispozitii legal ,vk’drmterea la '<§\\
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tranzactionare a actiunilor emise de Societate, daca acfiunile vindute in cadrul Ofertei reprezintd semnificativ
mai putin de 19,94% din capitalul social al Societétii.

Dacid Admiterea la tranzactionare este aprobati, nu poate exista nicio garantie cd se va dezvolta sau mentine
o piatd de tranzactionare activd pentru Actiunile Oferite sau cid pretul la care se vor tranzactiona Actiunile
Oferite pe pietele publice ulterior Ofertei nu va fi mai mic decédt Preful Final de Ofertd. Managerii nu au
obligatia de a crea o piati a Actiunilor. In cazul in care nu se dezvolti o piatd de tranzactionare activi
pentru Actiuni, investitorii se pot confrunta cu dificultiti in vinzarea Actiunilor Oferite.

Volatilitatea preturilor Actiunilor si lichiditatea pot afecta performanta investitiilor in Grup

Preful per actiune al companiilor listate poate fi foarte volatil §i actiunile acestora pot avea o lichiditate
limitatd. Este posibil sd nu se dezvolte o piajd de tranzactionare activdi pentru Actiuni §i este posibil ca
pretul de tranzactionare a Actiunilor si fluctueze semnificativ. Este posibil ca investitorii s3 nu i§i poati
recupera investitia inifiald.

in afara faptului ci poate fi afectat de rezultatele operationale efective sau previzionate ale Grupului, preful
de piatd al Actiunilor poate fluctua semnificativ ca urmare a unor factori independenti de vointa Grupului,
inclusiv, printre altele: (i) rezultatele operatiunilor si rezultatele financiare ale acestuia sau cele ale altor
companii din cadrul sectoarelor in care acesta opereazi; (ii) modificari ale recomandérilor analigtilor in valori
mobiliare sau estimiri ale castigurilor sau performantei financiare a Grupului sau a sectorului sau
neindeplinirea asteptirilor analistilor de valori mobiliare; (iii) fluctuatii ale preturilor §i volumelor de pe piata
si volatilitate generald a pietei; (iv) anunturi facute de catre Grup sau clientii, furnizorii sau concurentii
acestuia; (v) modificéri ale legilor, normelor §i regulamentelor aplicabile Grupului, operatiunilor acestuia i

operatiunilor in care Grupul are interese §i implicarea in litigii; i (vi) condifiile economice i politice
generale din Roménia gi la nivel global.

Conditiile pietei de capital sunt, de asemenea, afectate de multi factori, precum perspectivele generale
economice, politice sau legislative, evolutiile sau perspectivele ratelor dobédnzii si ale ratelor inflatiei,
fluctuatiile cursului de schimb, prefurile maérfurilor, modificirile atitudinii investitorilor fatd de anumite
sectoare ale pietei §i cererea i oferta de capital. Tranzactionarea Actiunilor de cétre alti investitori, precum
cumpiriri sau vAnziri mari de Actiuni, poate afecta, de asemenea, preful Actiunilor. in consecinti, este
posibil ca preful de piata al Actiunilor si nu reflecte valoarea de bazid a investitiilor Grupului §i preful la
care investitorii pot dispune de Actiunile lor in orice moment poate fi influentat de mai multi factori, dintre
care doar unii pot avea legiturd cu Grupul, In timp ce altii ar putea fi independenti de controlul Grupului.
Investitorii nu trebuie s@ se astepte cd vor putea neapdrat sd obtind profit din investifia in Actiuni, intr-o
perioadd de timp pe care o considerd rezonabild. Rezultatele §i perspectivele Grupului pot fi din cind in
cand sub nivelul asteptirilor analistilor pietei §i investitorilor, ceea ce ar putea avea un efect negativ asupra
pretului de tranzactionare a Actiunilor.

Vénzarile viitoare sau posibilitatea reald sau perceputd a vénzarilor unui numdr semnificativ de Acfiuni pe
Dpiegele publice ar putea afecta pretul predominant de tranzactionare al Actiunilor

Ulterior Ofertei, Statul Romédn va continua si defind 80,06% din capitalul social emis al Societifii. Dupd
expirarea perioadei incidente de restrictionare a instriindrii sau anterior, in cazul unei renuntiri din partea
Managerilor la prevederile privind restrictionarea instrdinarii, Statul Roméan poate vinde Actiunile pe piata
publica sau privatd §i Societatea poate efectua o ofertd publica sau privatd de Actiuni. De asemenea, dupa
expirarea perioadei incidente de restrictionare a instrdindrii aplicabile acestuia sau anterior, in cazul unei
renuntiri din partea Managerilor la prevederile privind restrictionarea instrdinarii, Actionarul Vanzitor poate
vinde printr-o ofertd publicd sau plasament privat Actiunile rdmase in portofoliul acestuia dupd Oferti.
Societatea nu poate anticipa efectul, dacd existd, pe care vanzdrile viitoare de Actiuni sau disponibilitatea
Actiunilor pentru vinzare viitoare il va avea asupra pretului de piatd al Actiunilor, insd disponibilitatea
Actiunilor care sunt eligibile pentru vanzare publicd ar putea afecta preful de tranzactionare al Actiunilor.

in cazul in care statul roméin sau Actionarul Vanzitor ar vinde sau dacid Societatea ar emite si vinde un
numdr semnificativ de Actiuni pe piata publici, pretul de piatd al Actiunilor ar putea fi afectat negativ.
Vianzdrile de citre un actionar al Societafii ar putea, de asemenea, face mai dificild vanzarea Acpumlor de
citre Societate in viitor la un moment i la un pref pe care aceasta le considerd oportune. Vi
numdr semnificativ de Actiuni pe piaja publicd sau perceptia cd aceste vanziri pot avea loc
semnificativ pretul de piata al Actiunilor.
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Este posibil ca Societatea si intimpine dificultdfi in respectarea ceringelor de informare permanenti care le
revin societdtilor listate sau ar putea sd suporte costuri suplimentare

Ca urmare a Admiterii la tranzactionare a Actiunilor la Bursa de Valori Bucuresti, Societatea are obligatia de
a mentine controale interne eficiente §i de a respecta obligatii financiare i alte obligafii de raportare
suplimentare, precum elaborarea de situatii financiare §i alte rapoarte in temeiul normelor Bursei de Valori
Bucuresti (,,BVB”) si, respectiv, ale ASF privind obligatiile permanente. Capacitatea Societiii de a raporta
la timp necesiti ca aceasta si aibd implementate controale si proceduri de raportare internd eficiente.
Conducerea Societitii nu are niciun fel de experientd in conducerea §i operarea unei societdfi listate care
trebuie si respecte obligatii permanente de raportare §i de informare. Orice nerespectare sau respectare
necorespunzitoare a obligatiilor permanente de raportare §i de informare ar putea determina aplicarea de
amenzi sau alte sanctiuni de reglementare impotriva Societfii, ceea ce ar putea afecta semnificativ
activitatea, rezultatele operatiunilor §i situatia financiard ale Grupului.

Societatea poate suporta, de asemenea, costuri semnificative pentru a asigura respectarea dispozitiilor privind
guvernanta corporativd, obligatiile de transparenti §i cerintele contabile din Roménia. in plus, este pos1b11 ca
Societatea si nu poati indeplini la timp sau si nu poatd indeplini in totalitate cerintele de depunere §i de
raportare impuse de cdtre ASF si de citre BVB, ceea ce ar putea declanga o scidere a prefului de
tranzactionare al Actiunilor.

Acfiunile pot fi suspendate sau retrase de la tranzactionare pe Bursa de Valori Bucuresti

ASF dispune de autoritatea de a suspenda de la tranzactionare sau, in cazul in care Actiunile fac obiectul
unei intentii de tranzactionare, de a solicita pietei reglementate si le suspende de la tranzactionare dacd
situatia emitentului respectiv este de asemenea naturd incit continuarea tranzactiondrii ar afecta interesele
investitorilor. ASF dispune de autoritatea de a solicita BVB si suspende tranzactionarea valorilor mobiliare
ale unui emitent, pe baza misurilor luate impotriva manipularii pietei §i a tranzactiilor efectuate pe baza
informatiilor privilegiate. BVB trebuie s3 suspende tranzactionarea valorilor mobiliare care nu indeplinesc
cerintele piefei reglementate, cu exceptia cazului in care aceste actiuni ar putea impacta negativ §i
semnificativ interesele investitorilor sau functionarea corespunzitoare a pietei. Operatorul unei piete
reglementate are, de asemenea, dreptul de a suspenda actiuni de la tranzactionare in alte circumstante, in
conformitate cu regulamentele sale. Orice suspendare ar putea afecta conditiile de tranzactionare a Actiunilor.

De asemenea, in cazul in care Societatea nu indeplineste anumite cerinte sau obligatii potrivit legilor si
reglementirilor aplicabile companiilor ale ciror actiuni sunt listate la BVB sau dacd sunt puse in pericol
tranzactionarea obignuitd la bursd, siguranta tranzactiondrii pe aceasta sau interesele investitorilor, atunci, sub
rezerva indeplinirii anumitor conditii, Actiunile pot fi retrase de la tranzactionare la BVB. Nu poate exista
nicio garantie ci asemenea evenimente nu vor avea loc in legiturd cu Actiunile. in cazul in care se
materializeazi, toate aceste riscuri ar avea un efect negativ semnificativ asupra prefului Actiunilor §i asupra
capacititii investitorilor de a-si vinde Actiunile la BVB.

AGA Societitii ar putea decide si nu distribuie dividende in viitor

Distributia dividendelor, daci este cazul, de catre Societate cdtre actionarii sdi va depinde (in plus fad de
cerintele legislative aplicabile), printre alte lucruri, de profiturile viitoare ale Societatii, de situafia financiard
si de cerintele de capital, de caracterul suficient al rezervelor distribuibile ale Societitii, de alte restrictii
legale si contractuale, conditii de credit, conditii economice generale si alfi factori pe care administratorii $i/
sau actionarii le considerd importante in momentul respectiv. Actionarii Societifii pot decide si nu distribuie
dividende in viitor, cu exceptia procentajului de platdi a dividendelor conform legii (pentru detalii
suplimentare, a se vedea ,,Politica privind dividendele™), iar actionarii strdini pot fi afectafi de restrictii sau
intdrzieri in repatrierea céstigurilor lor din distributiile efectuate in contul Actiunilor.

Majoririle de capital social ca urmare a aporturilor de terenuri definute de statul romdn pot avea drept
consecinti diluarea participatiilor
Conform legislatiei din Romdnia, capitalul social al Societatii este automat majorat de drept cu valoarea
terenurilor pentru care Societatea obtine titluri de proprietate ulterior Ofertei sau pentru care a obtinut tithuri
de proprietate inainte de Ofertd, dar in contul cidrora incd nu si-a majorat capitalul social. Societatea
beneficiazi de 752 de certificate de proprietate corespunzind unei suprafete totale de 2.520 de hectare,
reprezentind aproximativ 96,1% din totalul terenurilor ocupate de obiectivele energetice. Printre acestea._se
numird 14 certificate de proprietate corespunzind unei suprafete totale de 16,96 hectare, emise la d’ata de 95,
mai 2023, in contul cdrora trebuie s3 aibd loc in viitor o majorare a capitalului social. /é '
[ =
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Astfel de majordri de capital vor fi considerate drept contribufii in naturd ale Statului Romén, iar actiunile
nou emise ale Societd{ii vor fi alocate Statului Romén, reprezentat de Ministerul Energiei. Restul actionarilor
Hidroelectrica vor avea un drept preferential de a achizitiona un numir de actiuni care le-ar permite s 1si
mentind cota de participare inifialdi. Cu toate acestea, dacd respectivii actionari nu §i exercitd dreptul de
preferintd, participatiile acestora vor fi diluate, ceea ce ar putea avea drept rezultat o diminuare a valorii
investitiei initiale.

Detindtorii de Actiuni pot fi afectafi de riscul de schimb valutar

Preful Actiunilor pe piaja BVB si orice posibil dividend pe care Societatea este posibil sd il distribuie sunt
exprimate in RON. Investitiile efectuate de investitori care utilizeazd ca moneda de referinid o valutd diferita
de RON sunt expusi la riscul de schimb valutar. Orice depreciere a RON in raport cu respectivele valute va
reduce valoarea investitiilor in Actiuni sau a oricdrui posibil dividend distribuit de Societate.

Drepturile actionarilor din Statele Unite si din alte jurisdictii ar putea fi limitate

Societatea este o societate pe actiuni constituitd §i care iyi desfdgoard activitatea conform legislatiei din
Roménia. Drepturile actionarilor sidi sunt reglementate de legislatia din Roménia, de Actul Constitutiv in
vigoare (,,Actul Constitutiv’) si de Noul Act Constitutiv ce se va aplica de la Data Listarii ("Noul Act
Constitutiv”’), astfel cum sunt descrise in ,Descrierea capitalului social si a structurii Societdfii”.
Legislatia roméana privind societitile comerciale prevede acordarea unor drepturi de preferintd actionarilor in
cazul unei majorari a capitalului social al Societifii in anumite conditii. Cu toate acestea, legislatia privind
valorile mobiliare din unele jurisdictii poate restrictiona capacitatea Societitii de a permite participarea
actionarilor in oferte viitoare de actiuni. in special, este posibil ca actionarii din Statele Unite si nu isi poatd
exercita aceste drepturi, decdt dacd fie actiunile, fie orice alte valori mobiliare oferite §i vandute sunt
inregistrate conform Legii privind Valorile Mobiliare sau dacd actiunile sau acele alte valori mobiliare sunt
oferite In temeiul unei derogiri de la cerintele de inregistrare ale Legii privind Valorile Mobiliare sau in
cadrul unei tranzactii care nu face obiectul acestor cerinte de inregistrare. Societatea nu poate garanta
investitorilor potentiali cd va fi disponibilda o derogare de la aceste cerinte ale legislatiei striine privind
valorile mobiliare, astfel inct si permitd actionarilor din Statele Unite sau din alte jurisdictii sa-§i exercite
drepturile de preferintd sau, dacd este disponibild, cid Societatea se va prevala de o asemenea derogare.
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INFORMATII IMPORTANTE PRIVITOARE LA PREZENTUL PROSPECT

Prezentul document este un prospect in sensul Regulamentului privind Prospectul.

Prezenta Oferti nu constituie o oferti de vanzare ori o solicitare a unei oferte de a cumpiéra valori mobiliare
in nicio jurisdictie in care o astfel de ofertd sau solicitare de ofertd ar fi ilegald. Actiunile Oferite nu au fost
si nu vor fi inregistrate potrivit Legii Valorilor Mobiliare sau la o alti autoritate de reglementare in domeniul
valorilor mobiliare din orice stat sau jurisdictie din Statele Unite §i nu pot fi oferite sau vandute in Statele
Unite, decit citre persoane care sunt considerate in mod rezonabil a fi QIB conform definitiei din Regula
144A din Legea Valorilor Mobiliare, sau in afara Statelor Unite, cu exceptia ofertei sau véinzérii in cadrul
unor tranzactii de tip ,,offshore” in baza Regulamentului S din Legea Valorilor Mobiliare (,,Regulamentul
S$™). Potentialii cumpdritori sunt informati prin prezentul ci vanzitorii Actiunilor Oferite se pot prevala de
derogarea de la aplicarea dispozitiilor Sectiunii 5 a Legii privind Valorile Mobiliare previzutd de Regula
144A. Societatea i, dupi caz, Actionarul Véanzitor (exclusiv in legiturd cu informatiile referitoare la acesta)
isi asumi responsabilitatea pentru informatiile pe care prezentul Prospect le cuprinde. Potrivit cunostintelor
Societatii §i (exclusiv pentru informatiile referitoare la acesta) ale Actionarului Vénzitor, prezentul Prospect
contine toate informatiile cu privire la Grup si Actiunile Oferite care sunt semmificative in contextul Ofertei
si informatiile continute in prezentul Prospect sunt in conformitate cu realitatea §i nu omit nimic care poate
afecta sensul acestor informatii. Opiniile, ipotezele, intentiile, estimarile §i previziunile exprimate in prezentul
Prospect cu privire la Societate sunt definute in mod onest de citre Societate, au fost obtinute dupd
examinarea tuturor circumstantelor relevante §i se bazeazd pe ipoteze rezonabile. Unele informatii din
prezentul Prospect au fost extrase din surse publice, inclusiv publicafii independente din domeniu, cercetéri
si estimiri interne, precum si din alte informatii publice si Grupul nu a verificat in mod independent
corectitudinea acestor informatii si date §i nu acceptd nicio responsabilitate cu privire la acestea.

Managerii i afiliatii acestora nu isi asuma nicio responsabilitate de niciun fel pentru confinutul prezentului
Prospect, inclusiv pentru acuratetea, integralitatea §i verificarea acestuia sau pentru orice altd declarafie datd
sau presupusi a fi datd de citre acestia sau in numele lor in legiturd cu Societatea, Actionarul Vanzitor,
Actiunile Oferite sau Oferta. Prin urmare, Managerii si afiliaii acestora resping, in mdisura maximum
permisi de legea aplicabild, orice rdspundere delictuald sau contractuald sau pe care ar putea si o aibd altfel
in legiturd cu prezentul Prospect sau cu orice asemenea declaratie.

Nicio persoand nu este autorizatd si ofere nicio informatie sau sa facd orice declaratie cu privire la Grup, la
Ofertd sau la vénzarea Actiunilor Oferite, cu exceptia celor din prezentul Prospect, si, daci o astfel de
informatie a fost dati sau o astfel de declaratie a fost facutd, acestea nu trebuie si fie considerate ca fiind
autorizate de citre Societate, de Actionarul Vanzitor sau de Manageri sau de afiliatii Managerilor. in cazul
in care orice persoani pune la dispozitia oricrui investitor informatii diferite sau neconcordante, respectivul
investitor nu trebuie s3 se bazeze pe astfel de informatii.

Societatea §i Actionarul Vanzitor pun la dispozitie prezentul Prospect pentru a permite unui potential
investitor si analizeze subscrierea si cumpirarea Actiunilor Oferite. Scopul prezentului Prospect nu este acela
de a constitui baza vreunei evaluiiri de credit sau de altd naturd §i nu ar trebui si fie considerat o
recomandare din partea Societitii, a Actionarului Vénzitor sau a Managerilor potrivit céreia orice destinatar
al acestui Prospect ar trebui si subscrie sau si achizifioneze Actiunile Oferite. Nicio declaratie sau garantie,
expliciti sau impliciti, nu este ficutd sau acordati de citre Manageri sau de afiliatii sau de consultantii
Managerilor cu privire la exactitatea, caracterul complet sau verificarea oriciror informatii cuprinse in
prezentul Prospect sau la situatia corporativd, financiard sau comerciald a Grupului §i nimic din prezentul
Prospect nu este sau nu va fi invocat drept o promisiune sau declaratie din partea Managerilor cu privire la
trecut sau la viitor. Este interzisi orice reproducere sau distribuire a acestui Prospect, in intregime sau
partiald, precum si orice divulgare a continutului acestuia, cu exceptia cazului i in masura in care continutul
acestuia este disponibil publicului in alt mod, i orice utilizare a oricdror informatii din prezentul document
in orice alt scop decAt pentru analizarea unei investitii in Actiunile Oferite. Prin primirea acestui Prospect,
fiecare potential investitor i§i exprimd acordul cu privire la cele de mai sus.

Fiecare potential cumpdritor al Actiunilor Oferite trebuie si stabileascd pentru sine fnsusi relevanta
informatiilor cuprinse in prezentul Prospect si subscrierea sau cumpirarea Actiunilor Oferite trebuie sd se
bazeze pe investigatiile pe care acesta le considerd necesare, inclusiv propria sa examinare, analizd §i
cercetare §i termenii Ofertei, temeiul juridic §i consecintele Ofertei §i posibilele consecinte fiscale care ar
putea fi aplicabile, precum si evaluarea riscurilor implicate §i apreciere de cétre acesta a oportunitatii ()/riférgL\
asemenea investitii, in special in raport cu propriile obiective de investitii §i cu propria experientd si‘cur ‘orice .
alti factori care pot fi relevanti pentru respectivul investitor in legiturd cu cumpérarea Actiunilor /g;é/rite. N
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Fard a aduce atingere vreunei obligatii a Societitii (in legdturd cu care Managerii §i afiliatii acestora nu fsi
asumd nicio responsabilitate de niciun fel) de a publica un supliment la prospect in temeiul Legii 24/2017,
al Regulamentului ASF nr. 5/2018 si al Regulamentului privind Prospectul, nici transmiterea prezentului
Prospect, nici orice achizitie efectuatd in legéturd cu acesta nu va crea, in nicio situatie, vreo implicatie care
s3 conducd la ideea c@ nu a existat nicio modificare a activititii Societdtii sau a Grupului privit ca ansamblu
de la data prezentului Prospect sau cad informatiile din prezentul Prospect sunt corecte in orice moment
ulterior datei prezentului Prospect.

Investitorii potentiali nu ar trebui sd considere nicio informatie din prezentul Prospect ca reprezentind
consultantd de investitii, juridicd sau fiscald. Este recomandabil ca fiecare potential investitor si se consulte
cu propriii consultanti juridici, financiari, contabili §i cu alti consultanti pentru a obfine consultantd juridicd,
fiscald, in afaceri, financiard §i conexa in ceea ce priveste subscrierea sau achizitia Actiunilor Oferite. Nici
Societatea i nici Actionarul Véanzitor sau Managerii sau afiliatii sau reprezentantii acestora nu formuleaza
nicio declaratie fatd de vreun destinatar al ofertei sau cumparitor al Actiunilor Oferite in ceea ce priveste
legalitatea unei investiii in Actiunile Oferite din partea respectivului destinatar al ofertei sau cumpérétor in
baza legislatiei relevante care reglementeazd investitiile sau a unei legislatii similare. Orice persoand care
decide sd cumpere Actiunile Oferite are obligatia s cunoascd §i sd respecte restrictiile §i limitirile Ofertei
previazute in prezentul. Prin achizifionarea Actiunilor Oferite, investitorii i§i asuma orice rdspundere care ar
putea fi atrasd in situatia in care o asemenea achizitie este considerati ilegald in tara lor de resedinta.

Societatea nu gi-a dat §i nu isi di consimfimantul pentru ca Prospectul si fie folosit la revinzarea ulterioard
sau plasamentul final al Actiunilor de catre intermediari financiari sau de cétre orice alt tert.

Managerii actioneazd exclusiv in interesul Societatii $i al Actionarului Vénzitor §i nu in interesul vreunei
alte persoane in legéturd cu Oferta. Acestia nu vor considera nicio altd persoana (indiferent dacd aceasta este
sau nu un destinatar al prezentului document) ca fiind clientii lor in legiturd cu Oferta §i nu vor fi
raspunzitori fatd de nicio altd persoand decit Societatea §i Actionarul Vanzitor pentru asigurarea protectiei
acordatd clientilor lor si nici pentru a oferi consuitan{d in legdturd cu Oferta sau cu orice tranzactie sau
aranjament la care se face referire in prezentul.

Societatea, Actionarul Vanzitor si Managerii nu vor avea nicio raspundere pentru neefectuarea vénzarilor
Actiunilor Oferite in conformitate cu prezentul Prospect in caz de forti majord (inclusiv, dar fird a se limita
la, dezastre naturale, razboaie, revolte, incendii, greve sau alte evenimente care pot restringe functionarea
institutiilor pietei de capital).

Informatiile de pe pagina de internet a Grupului (https://www.hidroelectrica.ro/ i http://hidroserv.ro/), de pe
orice altd pagind de internet mentionatd in prezentul Prospect sau de pe orice pagind de internet care are
legdturd directd sau indirectd cu paginile de internet ale Grupului nu sunt incluse prin trimitere in prezentul
Prospect si orice decizie de subscriere sau cumpérare a Actiunilor nu trebuie luati pe baza acestor
informatii. Informatiile de pe respectivele pagini de internet nu au fost examinate sau aprobate de Societate,
de Actionarul Vanzitor, de Manageri sau de ASF.

Prezentul Prospect si afigarea acestuia pe intermet nu constituie o ofertd de vanzare sau o solicitare de citre
sau in numele Societitii, al Actionarului Véanzitor sau al Managerilor citre orice persoand de a subscrie sau
de a cumpira oricare dintre Actiunile Oferite in orice jurisdictie 1n care este ilegal ca respectiva persoand si
efectueze o asemenea ofertd sau solicitare. Distribuirea prezentului Prospect i a Ofertei poate fi restrictionata
prin lege (inclusiv prin impunerea obligativitifii sau necesitatii obtinerii unei autorizatii, aprobiri sau
notificarii) in anumite jurisdictii. Societatea, Actionarul Vanzitor, Managerii sau afiliatii acestora nu au luat
si nu vor lua niciun fel de masuri care ar permite, altfel decdt in Romaénia §i in cadrul Ofertei, o ofertd a
Actiunilor Oferite sau posesia, emiterea sau distribuirea prezentului Prospect sau a oricéror alte materiale de
ofertd sau formular de cerere in legdturd cu Actiunile in nicio jurisdictie in care ar fi obligatorie luarea de
misuri in acest sens. in mod corespunzitor, nici Prezentul Prospect, nici orice publicitate sau alt material in
legédturd cu Oferta nu poate fi distribuit sau publicat sau utilizat pentru sau in legiturd cu nicio ofertd citre
nicio persoand sau solicitare din partea niciunei persoane din nicio jurisdictie, decét in circumstante care vor
duce la respectarea legilor §i reglementirilor aplicabile. Persoanele in posesia cdrora ajunge prezentul
Prospect trebuie si se informeze cu privire la orice asemenea restrictii §i sd le respecte. Orice nerespectare a
acestor restrictii poate constitui o incédlcare a legislatiei privind valorile mobiliare a oricarei astfel de
jurisdictii. Informatii suplimentare privind restrictiile care se aplicd ofertelor si vanzarilor de Actiuni Oferite
sunt previzute in cele ce urmeazi si in capitolul ,Restrictii de vdnzare gi transfer”. Nici Societates, -nici
Actionarul Vianzidtor si nici Managerii nu fac o ofertd de vénzare a Actiunilor Oferite sau o solici
oferte de a cumpira oricare dintre Actiunile Oferite cétre nicio persoand din nicio jurisdictie,
cazului in care asemenea ofertd sau solicitare este permisa.
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In legituri cu Oferta, Agentul de Stabilizare (actiondind in mod direct sau prin Banca Comerciald
Romini S.A.) pe seama Managerului de Stabilizare poate (dar nu va avea nicio obligatie in acest sens), in
misura permisi de legea aplicabili, si supra-aloce Actiuni Oferite sau si efectueze alte tranzactii de
stabilizare cu scopul de a mentine pretul de piatd a Actiunilor Oferite la un nivel mai ridicat decit cel care
ar putea si prevaleze In conditiile pietei libere. Managerul de Stabilizare nu este obligat s incheie astfel de
tranzactii §i asemenea tranzactii pot avea loc pe Bursa de Valori Bucuresti si pot fi realizate la orice moment
dupd finceperea tranzactiondrii Actiunilor Oferite pe Piata Reglementati la Vedere a Bursei de Valori
Bucuresti i nu mai tdrziu de 30 de zile calendaristice dupd acest moment. Cu toate acestea, nu va exista
nicio obligatie in sarcina Managerului de Stabilizare §i a agentilor acestuia sd efectueze tranzactiile de
stabilizare §i nu se d3 nicio asigurare cd asemenea tranzactii de stabilizare vor avea loc. In niciun caz nu se
vor lua misuri de stabilizare a pretului de piati a Actiunilor Oferite la un pret mai mare decit Pretul Final
de Oferti. Aceste tranzactii de stabilizare, dacd sunt efectuate, pot fi sistate in orice moment, fird o
notificare prealabild. Cu exceptia cerintelor impuse de legi §i regulamente, nici Managerul de Stabilizare §i
nici agentii acestuia nu intenfioneazi s dezviluie médsura in care orice supra-alocare si/sau tranzactie de
stabilizare va fi intreprinsd in cadrul Ofertei.

in legituri cu Oferta, Agentul de Stabilizare poate, pentru scopuri de stabilizare, si supra-aloce Actiuni,
pani la maxim 15% din numdrul total de Actiuni Oferite in cadrul Ofertei. Pentru a permite Agentului de
Stabilizare si acopere pozitiile scurte ce rezulti din asemenea supra-alocéri si/sau vanziri de Actiuni Oferite
ce sunt intreprinse de acesta in cadrul perioadei de stabilizare, este de agteptat cd Actionarul Vénzitor va
oferi Managerilor Optiunea de Supra-alocare, prin intermediul cireia Managerii au optiunea de a gasi
cumpiritori pentru Actiunile Supra-alocate la Pretul Final de Oferti. Optiunea de Supra-alocare va putea fi
exercitatd, in intregime sau in parte, prin transmiterea unei notificiri de citre Agentul de Stabilizare, in orice
moment la sau inaintea celei de-a 30-a zi calendaristici dupd inceperea tranzactiondrii Actiunilor Oferite pe
Piata Reglementatd la Vedere a Bursei de Valori Bucuresti. Orice Actiuni Supra-alocate puse la dispozitie ca
urmare a exercitirii Optiunii de Supra-alocare vor avea un rang pari passu cu Actiunile Oferite, cu privire
la toate aspectele, inclusiv in ce priveste toate dividendele §i toate celelalte distributii declarate, ficute sau
plitite cu privire la Actiunile Oferite, vor fi cumpdrate in aceiasi termeni si conditii precum Actiunile Oferite
si vor face parte din aceeasi clasd cu Actiunile Oferite din toate punctele de vedere.

Prezentul Prospect va fi disponibil in format electronic pe pagina de internet a Bursei de Valori Bucuresti la
adresa www.bvb.ro, pe pagina de internet a Societétii la adresa www.hidroelectrica.ro §i pe pagina de internet
a Actionarului Vanzitor la adresa www.fondulproprietatea.ro, pe pagina de internet a BT Capital Partners
S.A. la www.btcapitalpartners.ro, pe pagina de internet a Bincii Comerciale Roméne S.A. la www.bcr.ro §i
pe pagina de internet a SWISS CAPITAL S.A. la www.swisscapital.ro. Exemplare tiparite ale acestuia vor fi
oferite gratuit la cerere in timpul programului normal de lucru la sediul Societitii. Se preconizeazi ci
informatii privitoare la pret, precum si orice alte informari relevante vor fi de asemenea publicate pe aceste
pagini de internet. Informatiile cuprinse in prezentul Prospect sunt corecte numai la data mentionati pe
coperta a acestui Prospect. Este posibil ca situatia comerciald si financiard a Societdtii si a Grupului s se fi
modificat de la data respectiva.

Prezentul Prospect nu contine nicio informatie inclusd in acesta prin trimitere la informatii cuprinse in alte
documente sau surse disponibile publice, indiferent de forma in care au fost puse la dispozitie sau
consemnate.

INFORMARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN STATELE UNITE

Nici Actiunile Oferite, nici alte valori mobiliare ale Societitii descrise in prezentul Prospect nu au fost §i nu
vor fi inregistrate potrivit Legii privind Valorile Mobiliare sau la vreo autoritate de reglementare in domeniul
valorilor mobiliare din orice stat sau alti jurisdictie din Statele Unite §i, cu anumite exceptii, nu pot fi
oferite sau vandute in Statele Unite, decdt ca urmare a unei derogéri acordate de la cerintele de inregistrare
din Legea privind Valorile Mobiliare sau printr-o tranzactie care nu face obiectul acestor cerinte. fn legiturd
cu Oferta, informatiile referitoare la Ofertd vor fi furnizate exclusiv cétre: (i) anumiti investitori care
cumpird Actiunile Oferite in cadrul unor tranzactii de tip offshore (astfel cum sunt acestea definite in
Regulamentul S) si citre (i) QIB, astfel cum sunt acestia definiti in temeiul §i in conformitate cu Regula
144A. In plus, pani la expirarea a 40 de zile de la inceperea Ofertei, orice oferti sau vénzare a Actiunilor
Oferite in Statele Unite de cdtre orice intermediar (indiferent dacid acesta participd la Ofertd sau nu) poate
incilca cerintele de inregistrare din Legea privind Valorile Mobiliare, daci respectiva ofertd sau vﬁ?‘v_ J/,_.-‘_
e

efectuatd altfel decit in conformitate cu Regula 144A. A
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NICI COMISIA PENTRU VALORI MOBILIARE SI BURSA A STATELOR UNITE (iN LIMBA
ENGLEZA: SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION, ,SEC”) SI NICIO ALTA COMISIE
STATALA PENTRU VALORI MOBILIARE SAU ORICE ALTA AUTORITATE DIN DOMENIUL
VALORILOR MOBILIARE DIN AFARA SUA, CU EXCEPTIA ASF, NU A APROBAT SAU
RESPINS ACTIUNILE SI NU A STABILIT CA ACEST PROSPECT ESTE CORECT SAU
COMPLET. ORICE DECLARATIE CARE CONTRAVINE ENUNTULUI ANTERIOR CONSTITUIE
INFRACTIUNE.

Societatea a convenit ca, atdt timp cat oricare dintre Actiunile Oferite reprezintd ,valoare mobiliard
restrictionatd” in sensul Regulii 144(a)(3) din Legea privind Valorile Mobiliare, pe parcursul oricarei
perioade in care Societatea nu este sub imperiul sau in conformitate cu prevederile din sectiunea 13 sau
15(d) din Legea Statelor Unite privind Bursele de Valori din 1934 (in limba engleza: ,,United States
Securities Exchange Act of 1934”), cu modificirile ulterioare (,,Legea Burselor de Valori”) si nici nu este
exceptatd de la obligatiile de raportare conform Regulii 12g3-2(b) din Legea Burselor de Valori, sd puni la
dispozitia oricdrui titular sau beneficiar real al Actiunilor sau a oricérui potential cumpéritor desemnat de un
asemenea titular sau beneficiar real informatiile previzute in Regula 144A(d)(4) din Legea privind Valorile
Mobiliare.

INFORMARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN SEE

Nu se efectueazi nicio ofertd citre public in legdturd cu Actiunile Oferite in niciun stat membru al Uniunii
Europene (,,Stat Membru”), cu exceptia Roméniei. Cu toate acestea, este posibil ca Managerii si decidd sa
promoveze Oferta in alt Stat Membru in baza anumitor derogédri de la obligatia de a elabora un prospect in
conformitate cu Regulamentul privind Prospectul, cu condifia ca orice astfel de ofertd de Actiuni Oferite sd
nu aibd drept consecin{d o obligatie a Societatii, a Actionarului Vanzitor sau a Managerilor de a publica
Prospectul in conformitate cu Articolul 3 din Regulamentul privind Prospectul.

In legiturd cu fiecare stat membru al Spatiului Economic European (cu exceptia Romaniei) (fiecare fiind
denumit un ,,Stat Relevant”), nu va fi ficutad cétre public nicio ofertdi de Actiuni Oferite in respectivul Stat
Relevant, decit:

®  citre o persoand juridica care este un ,investitor calificat” conform definitiei din Regulamentul privind
Prospectul;

e  citre un numdr mai mic de 150 de persoane fizice sau juridice, altele decét investitorii calificati, asa
cum sunt definiti acestia in Articolul 2 litera (¢) din Regulamentul privind Prospectul, cu conditia
obtinerii acordului prealabil al Coordonatorilor Globali Comuni pentru orice asemenea oferti; sau

® in orice alte circumstante care intrd sub incidenta Articolului 1 alineatul (4) din Regulamentul privind
Prospectul,

cu condifia ca nicio astfel de ofertd de Actiuni Oferite s& nu impund publicarea de citre Societate,
Actionarul Véanzitor sau Manageri sau afiliatii acestora a unui prospect in conformitate cu Articolul 3 din
Regulamentul privind Prospectul sau a unui supliment la prospect in conformitate cu Articolul 23 din
Regulamentul privind Prospectul, pe teritoriul Statului Relevant §i se va considera cd fiecare persoand care
cumpird initial Actiunile Oferite sau cireia i se efectueazid o ofertd a declarat, garantat §i convenit cu si fatd
de Manageri si afiliafii acestora, Actionarul Vanzator §i Societate ci este un ,investitor calificat” in intelesul
Regulamentului privind Prospectul.

in intelesul prezentului Prospect, expresia ,,0 ofertdi de Actiuni Oferite citre public” in legiturd cu oricare
dintre Actiunile Oferite in orice Stat Relevant inseamnd o comunicare citre persoane, in orice formi §i prin
orice mijloace, prezentdnd informatii suficiente cu privire la conditiile Ofertei §i la Actiunile Oferite care
urmeazi a fi oferite, astfel incdt s permitd unui investitor s8 decidd sd cumpere sau sd subscrie Actiunile
Oferite.

Se va considera cid fiecare cumpdriator al Actiunilor Oferite in cadrul Ofertei care se afli intr-un Stat
Relevant al SEE (altul decdt Romdnia) a declarat, confirmat §i agreat cd este un investitor calificat.
Societatea, Actionarul Vanzitor, Managerii §i afiliafii acestora si altii se vor baza pe realitatea §i acuratefea

declaratiei, confirmarii §i acordului de mai sus.
Societatea, Actionarul Vanzitor, Managerii §i afiliatii fiecaruia dintre acestia si alfii se vor baz@tea

si acuratetea declaratiei, confirmarii §i acordului de mai sus.
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INFORMARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN REGATUL UNIT

Prezentul Prospect §i orice alt material in legiturd cu Actiunile Oferite descrise in acest Prospect sunt
distribuite in Regatul Unit citre §i se adreseazd exclusiv persoanelor care sunt investitori calificati
(.investitori calificati’) in sensul Articolului 2 litera (¢) din Regulamentul privind Prospectul (conform
definitiei de mai jos) §i care, totodati: (i) au experientd profesionald in domeniul investifillor care se
incadreazd in prevederile articolului 19 alineatul (5) din Legea privind serviciile si pietele financiare din
2000 (Promovarea Financiard), Ordinul 2005 (in limba engleza: ,,Financial Services and Markets Act 2000
(Financial Promotion) Order 2005”), cu modificdrile ulterioare (,,Ordinul’) sau (ii) sunt persoane care se
incadreazi in prevederile articolului 49 alineatul (2) literele (2)-(d) din Ordin sau (iii) sunt persoane cirora
este legal in orice alt mod sd li se comunice (toate aceste persoane fiind denumite impreuna ,,persoanele
relevante”). Actiunile Oferite sunt disponibile in Regatul Unit numai pentru persoanele relevante, iar orice
invitatie, ofertd sau acord de cumpdrare sau de dobandire in alt mod a Actiunilor Oferite va fi transmisa,
respectiv incheiat numai cu persoanele relevante. Prezentul Prospect si continutul acestuia sunt confidentiale
si nu trebuie distribuite, publicate sau reproduse (nici integral, nici partial) sau divulgate de citre destinatari
citre nicio altdi persoand din Regatul Unit. Orice persoand din Regatul Unit care nu este o persoand
relevanti nu trebuie si actioneze in baza prezentului Prospect sau a oricdrei parti din continutul acestuia sau
sd invoce prezentul Prospect sau oricare parte din continutul acestuia.

INFORMARE CATRE DISTRIBUITORI

Exclusiv in sensul cerintelor privind guvernanta produsului previzute in: (a) Directiva 2014/65/UE privind
pietele instrumentelor financiare, cu modificarile ulterioare (,,MiFID II”); (b) Articolele 9 si 10 din Directiva
delegati (UE) 2017/593 a Comisiei de completare a MiFID II; si (c) misurile de punere in aplicare la nivel
national (denumite impreund ,,Cerintele MiFID II privind Guvernanta Produsului®), si declinind toate si
orice rispundere delictuald, contractuald sau de altd naturd pe care orice ,firmd producdtoare” (in intelesul
Cerintelor MiFID II privind Guvemanta Produsului) le poate avea in legiturd cu acestea, Actiunile Oferite
au ficut obiectul unui proces de aprobare a produsului, prin care s-a stabilit cd Actiunile Oferite
sunt: (i) compatibile cu o piati-fintd finald de investitori retail §i investitori care indeplinesc criteriile de
clienti profesionali §i contraparti eligibile, fiecare dintre acesti termeni avind definitia previzutd in MiFID II;
si (ii) eligibile pentru distributie prin toate canalele de distribufie permise de MiFID II (,Evaluarea Pietei-
Tintd”). Fard a aduce atingere Evaludrii Pietei-Tintd, distribuitorii trebuie sd refind cd: preful Actiunilor
Oferite poate scddea si investitorii ar putea pierde investitia integral sau partial; Actiunile Oferite nu ofera
niciun venit garantat i nicio protectie a capitalului; si o investitie in Actiuni Oferite este compatibild numai
cu investitorii care nu necesiti un venit garantat sau protectia capitalului, care (fie individual, fie impreuna
cu un consultant financiar competent sau alt consultant) sunt capabili si evalueze avantajele i riscurile unei
astfel de investitii §i care dispun de suficiente resurse pentru a putea suporta orice pierdere rezultati in urma
acesteia. Evaluarea Pietei-Tintd nu aduce atingere cerintelor oricdror restrictii de vinzare contractuale, legale
sau de reglementare in legiturd cu Oferta. Totodatd, trebuie retinut faptul cd, indiferent de Evaluarea Piefei-
Tintd, Managerii vor procura exclusiv investitori care indeplinesc criteriile de clienti profesionali §i de retail
§i contrapérti eligibile.

Pentru evitarea oricdrui dubiu, Evaluarea Pietei-Tintd nu constituie: (a) o evaluare a caracterului
corespunzitor sau adecvat in ingelesul MiFID II; sau (b) o recomandare cétre orice investitor sau grup de
investitori de a investi sau cumpdra sau de a actiona In orice alt fel in legdturd cu Actiunile Oferite.

Fiecare distribuitor este responsabil, in cadrul Evaludrii Pietei-Tintd, pentru realizarea evaludrii pietei-tintd in
legdturd cu investitorii sai §i stabilirii canalelor de distributie corespunzitoare si categoriile de clienti carora
le vor fi distribuite Actiunile Oferite.

NOTA DE AVERTIZARE REFERITOARE LA DECLARATIILE ANTICIPATIVE

Anumite declaratii din acest Prospect nu constituie fapte istorice §i reprezinti declaratii ,,anticipative” in
sensul legislatiei privind valorile mobiliare din anumite jurisdictii, inclusiv Sectiunea 27A din Legea privind
Valorile Mobiliare si Sectiunea 21E din Legea privind Bursele de Valori. In unele cazuri, aceste declara;u
anticipative pot fi identificate prin folosirea terminologiei specxﬁce prognozelor, inclusiv declarapfr care nﬁuﬁ
sau sunt precedate sau urmate de termenii ,poate”, ,va”, ,ar urma”, ,ar trebui’, /,,fe a;teapti"‘".-

X

Lintentioneazi”, ,,estimeazi” ~prevede”, ,anticipeazi”, ,are in proiect”, ,crede’ ,,incearci” o
»plinuieste”, , previzioneazi”, ,,contmuii”, »~S¢ angajeazd”, ,considerd”, ,vizeazi”, ,are drept scop”, ,a
putea”, ,se obligd” ,este agteptatd” si expresii similare sau formele negative ale acestora sau alte vana;u &
A £

Y
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sau altd terminologie similard ori prin faptul cd se referd la discutarea strategiilor, planurilor, obiectivelor,
scopurilor, evenimentelor viitoare sau intentiilor. Aceste declaratii anticipative apar in mai multe locuri in
acest Prospect. Declaratiile anticipative includ enunturi privind intentiile, convingerile sau agsteptirile actuale
privitoare, printre altele, la rezultatele operafiunilor, perspectivele, cresterea, strategiile §i sectorul in care
Societatea 1§i desfdgoard activitatea. Astfel de declaratii anticipative implicd riscuri cunoscute §i necunoscute,
previzibile i imprevizibile, incertitudini §i alfi factori importanti care sunt independenti de vointa Societitii
sau a Grupului §i care ar putea face ca rezultatele, performantele sau realizirile sale efective sa difere
semnificativ de rezultatele, performantele sau realizdrile viitoare exprimate sau presupuse in astfel de
declaratii anticipative, care este posibil si nu se materializeze ulterior. In plus, prezentul Prospect include
informatii anticipative care au fost extrase din surse terte. Declaratiile anticipative se bazeazi pe numeroase
prezumtii privitoare la strategiile comerciale prezente si viitoare ale Grupului §i pe mediul in care acesta i§i
va desfigura activitatea pe viitor. Aceste prezumtii reflectd rationamentul Societitii bazat pe conditiile de
piatd cunoscute in prezent i pe alti factori, unii dintre acestia fiind prezentati mai jos. Cu toate acestea,
presupunerile privind evenimente viitoare se pot dovedi inexacte. Societatea avertizeazd tofi cititorii cd
declaratiile anticipative cuprinse in prezentul Prospect nu reprezintd garantii ale performantei viitoare §i nu
poate fi oferiti nicio garanfie niciunui cititor cd aceste declarafii se vor materializa sau cd evenimentele si
circumstantele anticipate se vor produce. Prin chiar natura lor, declaratiile anticipative implicd riscuri si
incertitudini inerente, atit generale, cat si specifice, multe dintre acestea fiind independente de vointa
Grupului i existd riscul ca predictiile, previziunile, proiectiile §i alte declarafii anticipative sd nu se
materializeze. Printre factorii importanti care pot face ca rezultatele, performantele sau realizirile efective ale
Societdtii sd@ difere semnificativ de cele exprimate de aceste declaratii anticipative se numérd factorii descrisi
in sectiunile ,.Factori de risc”, ,Prezentarea gi analiza conducerii asupra situafiei financiare §i rezultatelor
operatiunilor”, ,Activitatea Societdfii”, precum i in alte sectiuni ale prezentului Prospect. Investitorii trebuie
sd aibd cunostintd de faptul cd mai mulfi factori importanti ar putea face ca rezuitatele efective si fie diferite
in mod semnificativ de planurile, obiectivele, asteptirile, estimarile i intentiile exprimate in aceste declaratii
anticipative. Printre acesti factori se numard inclusiv, dar fard a se limita la:

®  Modificarea reglementdrilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de
interventie a Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea si aiba efecte semnificative §i negative
asupra activitafii Grupului; si

®  Este posibil ca Grupul si nu poatd si i§i pund in aplicare cu succes planul de dezvoltare: Este posibil
ca Grupul sd nu poatd sid isi pund in aplicare planul de dezvoltare in legiturd cu proiectele sale
hidroenergetice care se afli in prezent in diverse etape de executie, fiind expuse unor riscuri juridice,
de dezvoltare i de executie; Este posibil ca Grupul si nu poatd sd isi pund in aplicare planul de
dezvoltare in legaturd cu dezvoltarea sau achizitionarea de noi proiecte de energie verde sau alte tinte
M&A. Dacd sunt realizate, este posibil ca aceste proiecte sd nu obfind rezultatele asteptate si si
expund Grupul la riscuri specifice achizitiilor §i dezvoltirii §i exploatirii proiectelor de productie a
energiei regenerabile, precum §i la cresterea costurilor de exploatare. Retehnologizarea §i modernizarea
instalatiilor hidroenergetice ale Grupului sunt expuse unor riscuri de dezvoltare si juridice; si

®  Productia de energie electricd de cétre Grup §i cererea pentru energia electricd produsi de Grup sunt
supuse conditiilor climatice care ar putea si fie independente de vointa Grupului. Totodati, schimbirile
climatice §i episoadele de evenimente meteorologice severe ar putea avea un efect negativ asupra
echipamentelor de productie ale Grupului (puse in functiune s§i planificate a fi puse in functiune); si

®  Rezultatele operatiunilor Grupului pot fi afectate de fluctuatiile preturilor energiei electrice; si
®  Grupul ar putea fi expus in viitor la plata citre ANAR a unei taxe mai mari pe apa uzinati; s§i

®  Transelectrica poate solicita Societafii sa fumizeze energie electricdi in vederea echilibririi in afara
procesului de licitatie §i in exces fatd de disponibilitatea de echilibrare a Societitii, ceea ce poate
conduce la neindeplinirea de cétre Societate a altor obligatii legale sau contractuale ce i revin; i

®  Este posibil ca strategiile de acoperire a riscului ale Societitii si nu fie eficace in atenuarea
fluctuatiilor de pret si a pierderilor potentiale; si

®  Societatea ar putea fi supusd intensificarii concurentei pe piata de furnizare; §i

®  Statul Romédn va pistra controlul asupra Grupului ulterior Ofertei, iar interesele acestuia ar putea fi~
diferite de interesele celorlalti actionari ai Societdfii sau ar putea intra in conflict cu acestea; st
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Exploatarea instalatiilor Grupului ar putea duce la defectarea echipamentelor esentiale, intreruperi
neplanificate in furnizarea de energie electricd, reducerea productiei $i costuri §i investitii neprevazute
si, in unele cazuri, daune asupra mediului §i bunurilor §i actiuni in justitie: si

Un cutremur major ar putea avea efecte negative semnificative asupra activitiii, situatiei financiare si
rezultatelor operationale ale Societfii;

Grupul depinde de infrastructura TO si TI, care s-ar putea defecta sau ar putea fi afectati de atacuri
cibernetice; si

Este posibil ca Grupul si nu poatd angaja sau sa retind suficient personal calificat, inclusiv membrii
echipei de conducere superioard; i

Grupul s-ar putea confrunta cu greve sau alte forme de intrerupere a activititii in cadrul facilitatilor
sale; §i

Grupul nu a contractat polife de asigurare pentru multe dintre activele sale, iar polifele de asigurare
existente nu oferd acoperire suficientd pentru toate prejudiciile importante pe care le-ar putea suferi; i

Grupul depinde de serviciile prestate de OTS si de OPCOM: si

Grupul este supus modificrilor in cererea de servicii de rezervd de putere si de alte servicii de sistem
furnizate de acesta; si

Socictatea este expusd la modificiri frecvente ale legislatiei fiscale care i se aplicd si la inspectii
frecvente din partea autorititilor fiscale; si

Grupul face obiectul unor reglementdri tot mai stricte §i complexe in domeniul protectiei mediului si
gospodiririi apelor §i poate fi expus la obligatii semnificative in cazul oricdrei nerespectiri a
respectivelor reglementiri; §i

Este posibil ca Societatea si nu poatd respecta obligatiile legale de gospodirire a apelor introduse
recent; §i

Cadrul de reglementare a MACEE ar putea avea un impact semnificativ §i negativ asupra activitatilor
i operatiunilor Grupului; si

Dreptul de proprietate al Societdtii asupra anumitor bunuri imobiliare ar putea fi considerat incert; §i

N

Procesul de selectie a Directoratului a fost atacat in justifie si, in consecintd, ar putea fi atacate si
unele actiuni ale membrilor Directoratului Societdtii; §i

Societatea a inregistrat intirzieri in emiterea facturilor catre clientii din portofoliul de furnizare §i e
posibil si continue sd inregistreze intdrzieri in emiterea acestor facturi i, in consecin{d, s-ar putea
confrunta cu intirzieri in incasarea veniturilor aferente §i existd riscul s fie supusd unor sanctiuni din
partea autorititilor de reglementare; si

Societatea si-a desfasurat activitatea in baza unui contract de concesiune care e posibil s nu fi fost in
vigoare timp de 11 ani; §i

Tranzitia Grupului citre noile sisteme IT integrate poate intdmpina dificultdti i intarzieri; si
Este posibil ca Grupul si nu poatd si detecteze sau si prevind conduita eticd necorespunzatoare sau

incilcdrile legislafiei aplicabile In materie de anticoruptie §i de sanctiuni comise de angajafii sii, de
partenerii sdi contractuali sau de al{i terti; si

Societatea este finuti de angajamente propuse ca urmare a unei investigatii efectuate de Consiliul
Concurentei din Romania; si

Cadrul legal din Romania este in continud dezvoltare, ceea ce ar putea crea un mediu nesigur pentru
activitatea economicd §i pentru investitii; §i

Grupul face obiectul unor diferite proceduri judiciare si nu poate exista nicio garantie ci provizioanele
constituite de Grup in legiturd cu aceste proceduri vor fi adecvate pentru a acoperi posibilele pierderi;
si
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®  Grupul ar putea fi expus la scurgeri de date cu caracter personal §i la incalcdri ale securitdtii datelor
cu caracter personal; §i

®  CCEE incheiate de Societate ar putea si o expund pe aceasta la anumite riscuri comerciale, precum
fluctuatia pregului, riscul de neindeplinire a obligatiilor si riscul de credit; si

e  Ostilitdtile cu tdrile vecine §i tulburdrile sociale din Ucraina sau din alte state din Europa de Est pot
avea efecte negative asupra economiei Romaniei; §i

®  Grupul este dependent de evolutiile economice, demografice §i de piatd din Romaénia; §i

®  Tirile din Europa de Est sunt supuse unor riscuri mai mari decit pietele mai dezvoltate, cu posibile
efecte negative provocate de evolutiile juridice, economice, fiscale si politice; si

e In prezent, nu existi o piati de tranzactionare pentru Actiuni §i este posibil si nu se dezvolte sau si
nu fie sustenabild o piatd de tranzactionare activd pentru Actiuni; i

®  Volatilitatea pretului si lichiditatea Actiunilor pot afecta performanta investitiilor in Grup; si

(] Vanzidrile viitoare sau posibilitatea reald sau perceputd a vanzdrilor unui numar semnificativ de Actiuni
pe pietele publice ar putea afecta preful predominant de tranzactionare al Actiunilor; si

®  Este posibil ca Societatea sd intdmpine dificultdfi in respectarea cerintelor de informare permanentd
care le revin societdtilor listate sau ar putea sd suporte costuri suplimentare; si

®  AGA Societatii ar putea decide si nu distribuie dividende in viitor; si ‘

®  Majorarile de capital social ca urmare a aporturilor de terenuri detinute de Statul Romén pot avea
drept consecintd diluarea participatiilor; si

° Detindtorii de Actiuni pot fi afectati de riscul cursului de schimb valutar; si
] Drepturile actionarilor din Statele Unite i din alte jurisdictii ar putea fi limitate.

Lista factorilor importanti de mai sus §i a altor factori enumerati in sectiunea ,Factori de risc” nu este
exhaustivd. Alte sectiuni din acest Prospect descriu factori suplimentari care ar putea afecta rezultatele
operatiunilor, situatia financiara, lichiditatea Grupului §i dezvoltarea industriei in care acesta i§i desfigoara
activitatea. Pot apdrea periodic noi riscuri care afecteaza operatiunile §i activitatea Grupului §i nu este posibil
sd se prevadd toate aceste riscuri §i nici s se evalueze impactul tuturor acestor riscuri asupra activititii
Grupului sau masura in care orice astfel de riscuri sau combinatie de astfel de riscuri §i alfi factori poate
face ca rezultatele efective sd difere semnificativ de cele cuprinse in orice declaratie anticipativd. Cand
analizeazd declaratiile anticipative, investitorii trebuie sd ia In considerare cu atentie factorii de mai sus si
alte incertitudini §i evenimente, in special avand in vedere mediul politic, economic, social i juridic in care
isi desfisoard activitatea Grupul. Date fiind aceste riscuri §i incertitudini, investitorii nu trebuie sd se bazeze
pe declaratiile anticipative ca fiind o previziune a rezultatelor efective.

Declaratiile anticipative continute in acest Prospect sunt valabile doar la data acestui Prospect. Societatea §i
Actionarul Vanzitor isi declind in mod explicit orice obligatie sau angajament de a difuza orice actualizéri
sau revizuiri aduse oricirei asemenea declaratii anticipative incluse in acest Prospect pentru a reflecta orice
schimbare in agteptirile Grupului privitoare la acestea sau orice modificare intervenitd in ceea ce priveste
evenimentele, conditiile sau circumstantele pe care se bazeazd oricare dintre aceste declaratii, cu exceptia
cazului in care trebuie si@ procedeze astfel conform oricdrui regim juridic aplicabil. Investitorii trebuie sa
interpreteze toate declaratiile anticipative ulterioare scrise sau verbale care pot fi atribuite Grupului sau
Actionarului Vénzitor sau persoanelor care actioneazd in numele acestora ca fiind caracterizate de
avertismentele din prezentul Prospect. Prin urmare, investitorii nu trebuie si se bazeze In mod nejustificat pe
aceste declaratii anticipative.

Investitorii trebuie si retind faptul cad continutul acestor alineate referitoare la declaratiile anticipative nu are
scopul de a restringe sensul declaratiilor din prezentul Prospect in legéturd cu suficienta capitalului circulant.
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COMUNICAREA ACTELOR DE PROCEDURA SI EXECUTAREA
OBLIGATIILOR CIVILE

Societatea este constituiti conform legislatiei din Roménia. Anumite persoane mentionate in prezentul
Prospect sunt rezidente in Roménia §i unele entititi mentionate in prezentul Prospect sunt infiintate conform
legislatiei din Roménia. Toate activele sau o parte semnificativd din activele acestor persoane si entitifi sunt
situate in Roménia. Prin urmare, este posibil ca investitorilor s le fie imposibil:

®  si efectueze comunicarea actelor de procedurd in alte {iri citre Societate sau citre oricare dintre
administratorii §i membrii conducerii superioare ai Societitii mentionati in prezentul Prospect; sau

° si pund in executare, in alte {iri, hotirdri judecatoresti obtinute in instantele respectivelor tari impotriva
Societitii sau a oricdruia dintre administratorii §i membrii conducerii superioare mentionati in prezentul
Prospect in orice actiune sau si obtind recunoasterea acestor hotirari judecitoresti.

Pentru mai multe detalii, a se vedea Sectiunea ,,Recunoasterea gi executarea hotdrdrilor judecatoresti.
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PREZENTAREA INFORMATIILOR FINANCIARE $I A ALTOR INFORMATII

Investitorii ar trebui sd se bazeze numai pe informatiile din prezentul Prospect. Nicio persoand nu a fost
autorizatd sd ofere nicio informatie sau sa facd alte declarafii decdt cele confinute in acest Prospect in
legatura cu Oferta i, dacd sunt date sau fdcute, astfel de informatii sau declarafii nu trebuie sd se bazeze
pe faptul cd au fost autorizate de cdtre sau in numele Societdfii, Actionarului Vinzdtor sau Managerilor.
Nimic din confinutul acestui Prospect nu este §i nu va fi considerat o promisiune sau o reprezentare a
Managerilor sau a oricdrui agent de vdnzdri cu privire la trecut, prezent sau viitor. Fard a aduce atingere
niciunei obligatii a Societdtii de a publica un supliment la prospect (in legdturd cu care Managerii nu isi
asumd nicio responsabilitate), nici transmiterea prezentului prospect, nici orice subscriere sau vdnzare
efectuate in temeiul prezentului prospect nu vor crea, in niciun caz, nicio sugestie cd nu a existat nicio
schimbare in activitatea sau afacerile Societatii sau ale Grupului luate in ansamblu de la data prezentului
document sau cd informatiile confinute in prezentul document sunt corecte in orice moment ulterior datei
sale.

Generalititi

Continutul acestui Prospect nu trebuie interpretat ca fiind consultantd juridicd, de afaceri sau fiscald. Fiecare
investitor potential ar trebui sd consulte propriul avocat, consilier financiar sau consultant fiscal pentru
consultantd juridicd, financiard sau fiscald in legdturd cu orice subscriere, cumpérare sau subscriere propusi
sau cumpdarare de actiuni oferite.

fnainte de a lua orice decizie cu privire la subscrierea sau cumpirarea Actiunilor Oferite, investitorii
potentiali ar trebui si citeascd acest Prospect in intregime. In luarea unei decizii de investitii, investitorii
potentiali trebuie sd se bazeze pe propria lor examinare a Grupului §i a termenilor prezentului Prospect,
inclusiv a riscurilor implicate.

Informatii financiare §i operationale
Situatiile financiare ale Grupului

Situatiile financiare consolidate auditate ale Grupului pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si
2020 (,,Situatiile Financiare Consolidate Auditate”) i situatiile financiare consolidate interimare
simplificate neauditate ale Grupului la data de si pentru perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023
(.Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate”) sunt incluse in prezentul
Prospect. Situatiile Financiare Consolidate Auditate incluse in prezentul Prospect au fost intocmite in
conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiard (,,IFRS”), astfel cum au fost adoptate de
Uniunea Europeand ("IFRS-UE”), iar Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate au
fost intocmite in conformitate cu IAS 34 Raportarea financiard interimara, astfel cum a fost adoptat de
Uniunea Europeani. Situatiile Financiare Consolidate Auditate §i Situatiile Financiare Consolidate Interimare
Simplificate Neauditate sunt prezentate in RON, moneda functionald a Grupului. Exercitiul financiar al
Societitii incepe la 1 ianuarie §i se incheie la 31 decembrie.

Niciuna dintre situatiile financiare ale Emitentului referitoare la informatiile istorice pentru perioada
prezentatd in acest Prospect nu au ficut obiectul unor rezerve in rapoartele respective ale auditorilor.
Rapoartele auditorilor referitoare la situatiile financiare consolidate pentru anii incheiati la 31 decembrie
2022, 2021 si 2020 includ un paragraf care se referd la evidentierea unor aspecte care fac referire la baza de
pregitire pentru scopul ofertei publice inifiale. Paragraful care se referd la evidentierea unor aspecte astfel

cum a fost extras din situatiile financiare consolidate este prezentat mai jos:

~Atragem atentia asupra Notei 2 din situatiile financiare consolidate anexate, care prezinta faptul ca situatiile
financiare consolidate au fost intocmite in legatura cu oferta publica a actiunilor Societatii la Bursa de Valori
Bucuresti. Dupa cum este descris in Nota 2, Grupul a publicat de asemenea situatii financiare consolidate la
data si pentru fiecare dintre anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020 intocmite in conformitate cu
un alt cadru de raportare cu scop general (Ordinul Ministrului Finantelor Publice nr. 2844/2016 cu
modificarile ulterioare), care reprezinta situatiile sale financiare statutare. Opinia noastra nu este modificata in
legatura cu acest aspect.”

Informatiile financiare publicate de Societate dupd admiterea actiunilor la tranzactionaré <la B
continuarea obligatiilor sale de informare in curs, vor include situatiile financiare consplidate ale Grupului
intocmite in conformitate cu IFRS-UE. o
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MGisuri care nu intrd sub incidenta IFRS

in prezentul Prospect, Grupul utilizeazi anumite mdsuri, valori §i rapoarte in analiza activitdfii sale, a
pozitiei financiare §i a performantei care nu sunt misuri definite de IFRS/IFRS-UE (,,misuri non-IFRS”),
dintre care unele constituie misuri alternative de performani (,APM”), astfel cum sunt definite in
Orientirile Autoritdtii Europene pentru Valori Mobiliare §i Piete (,ESMA™) privind misurile alternative de
performanti din data de 5 octombrie 2015 §i orientiri suplimentare publicate de ESMA pand la data
prezentului Prospect.

Societatea prezinti aceste masuri non-IFRS pentru a facilita o mai bund intelegere a tendinfelor istorice ale
Grupului in ceea ce priveste functionarea, starea financiard si lichiditatea i sunt utilizate de Grup ca bazd
pentru planificarea §i prognozarea strategici. Mai jos este prezentat un rezumat al mdsurilor non-IFRS
utilizate, definitia, metoda de calcul §i justificarea includerii unor astfel de valori.

Misuri care nu intrd sub incidenta IFRS, incluse in prezentul prospect includ EBITDA, Marja EBITDA,
EBITDA Ajustata, Marja EBITDA Ajustati, Datoria Netd/(Numerar) Ajustat, Raportul Datoria Netd/
(Numerar) Ajustat la EBITDA Ajustata §i Conversia Numerarului Ajustata (toate definite mai jos).

LEBITDA” este definita ca profitul/ (pierderea) inainte de impozitare, inainte de (i) amortizarea
imobilizarilor corporale si necorporale si (ii) cheltuieli si venituri din dobénzi.
,Marja EBITDA” este definitd ca EBITDA impdrtit la venituri.

LEBITDA Ajustata” este definita ca EBITDA ajustata cu (a) deprecierea/reversarea deprecierii
imobilizdrilor corporale si necorporale si (b) castigul din achizitii de intreprinderi in conditii avantajoase.

,Marja EBITDA Ajustati” este definitdi ca EBITDA Ajustata impdrtit la Venituri.

EBITDA Ajustata si Marja EBITDA Ajustatd sunt utilizate pentru a misura performanta §i profitabilitatea
Grupului. Acesti indicatori permit o comparatie mai fiabild a rezultatelor Grupului in timp si cu cele ale
entititilor similare, decat EBITDA si Marja EBITDA, deoarece EBITDA Ajustata si Marja EBITDA Ajustatd
iau in considerare anumite ajustiri (de exemplu, pentru a exclude elementele nefunctionale).

Urmitorul tabel prezintd o reconciliere a EBITDA, Marjei EBITDA, EBITDA Ajustata §i Marjei EBITDA
Ajustate ale Grupului pentru cele trei luni incheiate la 31 martie 2023 §i 2022 s§i anii incheiati la 31
decembrie 2022, 2021 si 2020:

Pentru cele trei luni incheiate

la 31 martie Pentru anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)
Profitul net 1.723,4 1.287,9 4.464,0 3.116,1 1.558,0
Cheltuiala cu impozitul pe profit. 338,4 277,0 953,4 668,6 348,6
Venituri din dobénzi (86,5) (28,3) (243,7) (72,1) (62,0)
Cheltuieli cu dobénzile, inclusiv actualizarea
provizioanelor pe termen lung 10,8 8,1 38,9 33,0 27,6
Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale ......... 198,2 191,9 772,2 760,5 720,5
EBITDA 2.184,3 1.736,6 5.984,8 4.506,2 2.592,7
(Reversarea pierderilor)/ Pierderi din deprecierea
imobilizirilor corporale ©,1) (33,9) 23,9 359,3 106,0
Cégtig din achizitia de intreprinderi in conditii avantajoase 0,0 0,0 0,0 3L5) (26,3)
EBITDA Ajustata 2.184,2 1.702,7 6.008,6 4.834,0 2,672,4
VEIDLULL. .. ..vovvereeeeeeereeerseeeiersesessassasencassesseneasssssenenensinsaesas 3.272,1 2.491,6 9.452,0 6.489,3 3.841,4
Marja EBITDA 66,8 69,7 63,3 69,4 67,5
Marja EBITDA Ajustatii (%) 66,8 68,3 63,6 74,5 69,6

EBITDA, Marja EBITDA, EBITDA Ajustata si Marja EBITDA Ajustati sunt prezentate deoarece aceste
maisuri sunt utilizate pe scard largd de analigtii de valori mobiliare, anumiti investitori §i alte pér{i interesate
ca misuri suplimentare de performantd si pozifie financiardi. EBITDA elimind diferentele potentiale de
performanti cauzate de variatiile structurilor de capital (care afecteazd costurile nete de finantare), pozitiile
fiscale (cum ar fi disponibilitatea pierderilor nete din exploatare pentru a scuti profiturile impozabile),,\qostul .
I
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si vechimea imobilizdrilor corporale (care afecteazd cheltuiclile relative de amortizare) §i masura in care
imobilizérile necorporale sunt identificabile (care afecteazi cheltuielile relative de amortizare).

~Datoria Netd/(Numerar) Ajustat” este definit ca imprumuturi bancare si datorii aferente contractelor de
leasing minus numerar §i echivalente de numerar §i investifii pe termen scurt (investitii in depozite si
obligatiuni guvernamentale).

wsRaportul Datoria Netd/(Numerar) Ajustat la EBITDA Ajustatd” este definit ca ,,Datoria netd/(Numerar)
Ajustat imparfit 1a EBITDA Ajustata.

Urmitorul tabel prezintd o reconciliere a Raportul Datoria Netd/(Numerar) Ajustat la EBITDA Ajustatd al
Grupului pentru cele trei luni incheiate la 31 martie 2023 si anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si
2020:

La data de
si pentru
cele trei
luni
incheiate La data de §i pentru anul incheiat la
31 martie 31 decembrie
2023 2022 2021 2020
(milioane RON)
Imprumuturi bancare............coo.eevveerveenrvensrenssensssessenns 461,4 484,5 5778 31,9
Datorii aferente contractelor de leasing .... 13,4 15,4 12,5 21,0
Numerarul si echivalente de numerar ...................c..... (1.233,2) (660,7) (1.104,9) (354,8)
Investitii pe termen scurt (Investitii in depozite si
obligatiuni guvernamentale) .........ccccoercrurreerrrcruesenennnne (3.677,3) (3.034,7) (2.561,5) (1.730,1)
Datoria Netd /(Numerar) Ajustat.............ccccceeennee. (4.435,7) (3.195,6) (3.076,1) (2.032,0)
EBITDA Ajustata ............ccooceeenenncnenenenccenscneerennne 2.184,2 6.008,6 4.834,0 2.672,4
Raportul Datoria Netd/(Numerar) Ajustat la
EBITDA Ajustatii .............cccoccoeriiiniernnncnenneencncneceeens 2,0) ©,5) 0,6) 0,8)

»Conversia Numerarului Ajustati” este definitd ca numerarul net din activitatea de exploatare impartit la
EBITDA Ajustata.

Pentru cele trei luni incheiate

la 31 martie Pentru anul incheiat 1a 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)
Numerar net din activitatea de exploatare ...........cccceveerrencn 1.210,5 1.231,5 42353 4.047,5 2.276,7
EBITDA Ajustata 2.184,2 1.702,7 6.008,6 4.834,0 2.672,4
Conversia Numerarului Ajustatii............ccccoenvnnenans 0,6 0,7 0,7 0,8 0,9

Societatea considerd cd prezentarea acestor misuri non-IFRS, atunci cind sunt luate in considerare impreuni
cu masurile raportate in conformitate cu IFRS-UE, este utild investitorilor, deoarece oferd o bazd pentru
misurarea performantei operationale a Grupului in perioadele analizate §i imbunititeste intelegerea de catre
un investitor a performantei financiare a Grupului. Aceste misuri non-IFRS nu sunt prezentate in
conformitate cu IFRS/IFRS-UE. Aceste misuri non-IFRS pot fi, de asemenea, utilizate de diferite societiti in
scopuri diferite §i sunt adesea calculate in moduri care reflectd situatia societdgilor respective. Prin urmare,
utilizarea de cétre Societate a acestor misuri non-IFRS poate varia fatd de altele din industria Grupului.
Investitorii ar trebui sd dea dovadd de prudentd atunci cAnd compard maésurile care nu fac obiectul IFRS
mentionate in prezentul prospect cu masurile similare utilizate de alte societdti. Aceste masuri non-IFRS au
limitdri ca instrument analitic §i nu ar trebui sd fie considerate In mod izolat sau ca un substitut pentru
informatiile financiare raportate in conformitate cu IFRS/IFRS-UE. De exemplu, unele dintre limitirile
EBITDA sunt (1) nu reflectd cheltuielile in numerar ale Grupului sau cerintele viitoare pentru che],mﬁﬂé de \
capital sau angajamentele contractuale (2) nu reflecti modificirile sau cerintele de numerar pentry’nevoile de
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capital circulant ale Grupului; (3) nu reflectd cheltuielile semnificative cu dobénzile sau cerintele de numerar
necesare pentru a deservi dobénzile sau plitile principale, pentru datoria Grupului; (4) desi amortizarea §i
deprecierea sunt cheltuieli care nu sunt in numerar, activele care sunt amortizate §i vor trebui adesea
inlocuite in viitor, iar EBITDA nu reflectd cerintele de numerar pentru astfel de inlocuiri; si (5) nu este
ajustat pentru toate veniturile care nu sunt in numerar sau elementele de cheltuieli care sunt reflectate in
situatiile fluxurilor de trezorerie ale Grupului. in plus, EBITDA nu ar trebui si fie considerati ca o
alternativi la profitul net sau la orice alte misuri de performantd derivate in conformitate cu IFRS/IFRS-UE
sau ca o alternativi la fluxul de numerar din activititile de exploatare sau ca o mdsurd a lichiditatii
Grupului. In special, EBITDA ajustat nu ar trebui si fie considerat 0 masurd a numerarului discretionar de
care dispune Grupul pentru a investi in cregterea activitatii sale. Nicio declaratie din prezentul Prospect nu
trebuie interpretatd in sensul cd veniturile Grupului pentru anii curenti sau viitori ar corespunde sau ar
depasi in mod necesar istoricul publicat.

Informatii de piata

Datele de piati utilizate in acest Prospect sub titlurile ,,Rezumat”, ,,Factori de risc”, ,,Prezentarea si analiza
conducerii asupra situafiei financiare §i rezultatelor operatiunilor”, ,Prezentarea sectorului de activitate §i
principalele tendinfe” si ,Activitatea Societdfii” au fost extrase din surse oficiale si din industrie §i din alte
surse pe care Compania le considerd fiabile. Sursele acestor informatii, date si statistici includ publicatii
independente din industrie, studii de piatd, anchete §i estimari interne si alte informatii disponibile publicului.
in special, Grupul a citat urmitoarele surse terte in acest Prospect: Banca Nationald a Roméniei (,,BNR”),
ANRE, Raportul Pietei Wood Mackenzie din data de 3 martie 2023 (,,Raportul Wood Mackenzie”),
Comisia Europeani §i Banca Mondiald. Aceste informatii pot fi modificate si nu pot fi verificate cu
certitudine completd. Estimirile §i concluziile analigtilor pot varia semnificativ de la cifrele reale si, prin
urmare, rapoartele lor pot subestima sau supraestima dimensiunea piefei, cota de piatd, ratele de crestere si
alte date importante din industrie. in plus, anumite date continute in rapoartele disponibile ale analigtilor pot
diferi de cele continute in inregistririle interne ale Grupului si/sau pot diferi de inielegerea Grupului cu
privire la piata relevantd si la concurentii sdi. Grupul nu poate oferi nicio asigurare ci datele referitoare la
concurentii sii din astfel de rapoarte ale analistilor sunt corecte sau identice cu cele confinute in
inregistririle interne ale concurentilor sii. Prin urmare, trebuie luate mésuri de precaufie in analizarea acestor
estimiri §i nu trebuie si se recurgd In mod nejustificat la acestea. Publicatiile din industrie afirmd, in
general, cd informatiile pe care le contin au fost obtinute din surse considerate a fi fiabile, dar acuratefea i
caracterul complet al acestor informatii nu sunt garantate. Societatea nu a verificat independent aceste date.

fn cazul in care in prezentul prospect au fost utilizate informatii ale unor terte parti, a fost identificati sursa
acestor informatii. Sursele terte pe care Societatea le-a utilizat, in general, afirmd cd informatiile pe care le
contin au fost obtinute din surse considerate a fi fiabile. Aceste surse terfe afirmd, de asemenea, cid
acuratefea §i caracterul complet al acestor informatii nu sunt garantate §i ci proiectiile pe care le confin se
bazeazi pe ipoteze semnificative. Deoarece Societatea nu are acces la faptele si ipotezele care stau la baza
acestor date de piatd sau la informatiile statistice §i indicatorii economici confinufi in aceste surse terte,
Societatea nu este in misurd si verifice astfel de informatii. Astfel, in timp ce astfel de informatii, date i
statistici au fost reproduse cu exactitate i, in misura in care Societatea are cunostinti §i este in masurd sa
verifice din informatiile publicate sau furnizate de sursele mentionate mai sus, nu au fost omise fapte care ar
face ca informatiile, datele gi statisticile reproduse si fie inexacte sau ingeldtoare, Societatea nu poate garanta
acuratetea sau caracterul complet al acestora.

Referinge juridice
Cu exceptia cazului in care se mentioneazd altfel in mod expres, o trimitere din prezentul Prospect la o
dispozitie legald este considerati o trimitere la dispozitia respectivd, astfel cum a fost modificatd si/sau

republicati §i in vigoare la data prezentului Prospect.

Tari

in acest Prospect, toate referirile la ,,SUA” se referd la Statele Unite, toate referirile la ,,UE” se referd la
Uniunea Europeand si la statele sale membre de la data prezentului Prospect, iar toate referirile la ,,SEE” se
referd la Spatiul Economic European si la statele sale membre de la data prezentului Prospect.

Valute
in prezentul prospect, toate trimiterile la ,,€”, ,EUR” §i ,euro” se referdi la moneda legald introdusd la

inceputul celei de-a treia etape a uniunii economice §i monetare europene §i, astfel cum este definitd la™~

articolul 2 din Regulamentul (CE) nr. 974/98 al Consiliului din 3 mai 1998 privind introduceryé;cmonedei _
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euro, astfel cum a fost modificat, toate trimiterile la ,,RON” si ,Jlei” se referd la moneda legald a Romaniei
sl toate trimiterile la ,,$”, ,,USD” si ,JUS$” se referd la moneda legald a Statelor Unite.

Conversiile unor sume in RON sau in euro provenite din surse terje pot diferi de cursurile de schimb
utilizate pentru conversiile utilizate in Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate si
in Situatiile Financiare Consolidate Auditate. Societatea nu face nicio declaratie ca sumele in RON prevazute
in prezentul Prospect ar fi putut fi sau ar putea fi convertite in orice alti moneda sau la orice anumit curs
de schimb valutar. Moneda de prezentare a Grupului este RON, care este, de asemenea, moneda functionald
a Grupului, deoarece reflectd substanta economicd a evenimentelor §i circumstantelor subiacente ale
Grupului. A se vedea, de asemenea, sectiunea ,.Informatii privind cursul de schimb valutar”.

Rotunjirea

Anumite cifre incluse in acest Prospect au fost supuse ajustirilor de rotunjire; in consecintd, (i) cifrele
prezentate pentru aceeasi categorie prezentate in tabele diferite pot varia usor; (ii) este posibil ca cifrele
prezentate ca totaluri in anumite tabele si nu fie o agregare aritmeticd a cifrelor care le preced;
(iii) procentele din tabele au fost rotunjite §i, in consecin{i, nu pot fi insumate pana la 100%; si
(iv) calculele, variatiile i alte procente pot diferi usor de calculele lor reale din cauza rotunjirii informatiilor
financiare, statistice §i operationale subiacente.
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INFORMATII PRIVIND CURSUL DE SCHIMB VALUTAR

Urmitoarele tabele prezintd, pentru perioadele indicate, informatii privind cursurile de schimb intre RON si
EUR, pe baza informatiilor obtinute de la Banca Nationald a Roméniei. Coloanele intitulate ,Mediu” din
tabelele de mai jos prezinti media cursurilor zilnice de referinti pentru respectivele perioade, conform
rapoartelor anuale ale Bincii Nationale a Roméniei.

La
sfarsitul
Maxim Minim Mediu perioadei
(RON/EUR)

2018 .. 4,6695 4,6206 4,6535 4,6639
2019 ..ot 4,7808 4,6634 4,7452 4,7793
2020 ..ottt e 4,8750 4,7642 4,8371 4,8694
2021 et 4,9495 4,8691 4,9204 4,9481
2022 ...ttt 4,9492 4,8215 4,9312 4,9474
Tanuarie 2023 ... s 4,9413 4,8858 4,9225 4,9221
Februarie 2023 ........cccocvniiivininnirieniinecseeeseeeeeneseens 4,9248 4,8900 4,9073 4,9200
Martie 2023......ccvemvenriniririnireiiireseeesnsssessssessssenns 4,9491 4,9136 4,9262 4,9491
Aprilie 2023 ... s 4,9783 4,9202 4,9434 4,9633
Mai 2023 ... 4,9783 4,9202 4,9481 4,9696

Nota: Mediile anuale sunt calculate ca simple medii aritmetice ale cifrelor lunare.
Sursd: Banca Nafionald a Romdniei

Societatea nu face nicio declaratie potrivit cireia orice sumi exprimati intr-o anumiti monedd previzutd in
prezentul Prospect ar fi putut si fie sau ar putea fi convertitd in oricare dintre celelalte monede prezentate in
acest Prospect la cursurile de schimb de mai sus, la orice alt curs de schimb sau cd ar fi putut si fie
convertitd in vreun fel.
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OFERTA

Societatea SOCIETATEA DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN
HIDROCENTRALE “HIDROELECTRICA” S.A.

Actionarul Vanzitor FONDUL PROPRIETATEA S.A.

Oferta Oferta cuprinde o ofertd de vénzare a unui numir de pand la

78.007.110 Actiuni de citre Actionarul Vanzitor.

Numdrul final de Actiuni Oferite va fi decis de Actionarul Vanzitor in
urma consultirii cu Societatea, la recomandarea Coordonatorilor
Globali Comuni.

Oferta este structuratd ca o ofertd de Actiuni Oferite: (a) in afara Statelor
Unite in cadrul unor tranzactii de tip offshore in baza Regulamentului S
din Legea Valorilor Mobiliare, inclusiv publicului din Roménia si (b) in
Statele Unite, citre QIB, astfel cum sunt acestia definiti in Regula 144A
si In conformitate cu aceasta sau cu altd derogare de la inregistrare
disponibild conform Legii Valorilor Mobiliare

Coordonatori Globali Comuni Citigroup Global Markets Europe AG, Erste Group Bank AG, Jefferies
GmbH, Jefferies International Limited §i Morgan Stanley Europe SE

Codetinatorii Registrului de Banca Comerciala Romana S.A., Barclays Bank Ireland PLC, BofA

Subscrieri Securities Europe SA, UBS Europe SE, UniCredit Bank AG Milan
Branch si WOOD & Company Financial Services, a.s.

Intermediari Coordonatori Auerbach Grayson & Co LLC, BRD - Groupe Société Générale S.A.,

BT Capital Partners S.A., si Swiss Capital S.A.

Manageri Coordonatorii Globali Comuni, Codetindtorii Registrului de Subscrieri
si Intermediarii Coordonatori

Trangele Ofertei Oferta este impartitd in doud Trange ale Ofertei (astfel cum sunt acestea
definite in sectiunea ,,Subscriere si vdnzare”) dupa cum urmeazi: (i) o
Trangd a Ofertei constidnd intr-un numdr initial de pani la 11.701.067
Actiuni Oferite (reprezentdnd 15% din numérul de Actiuni Oferite)
adresatd prin intermediul unei oferte publice in Roménia Investitorilor
de Retail (,,Transa Investitorilor de Retail”); si (ii) o Transi a Ofertei
care constd Intr-un numdr initial de pand la 66.306.043 Actiuni Oferite
(reprezentdnd 85% din numdrul de Actiuni Oferite) adresatd
(i) Investitorilor Institutionali din afara Statelor Unite ale Americii in
baza Regulamentului S; si (ii) in Statele Unite ale Americii, exclusiv
persoanelor considerate iIn mod rezonabil ca fiind QIB (cumparitori
institutionali calificati) in conformitate cu Regula 144A sau in temeiul
unei alte exceptii de la, sau printr-o tranzactie care nu face obiectul
cerintelor de inregistrare din Legea Valorilor Mobiliare (,,Transa
Investitorilor Institutionali”).

a

Linvestitor Institufional” inseamnd (a) un ,investitor calificat”,
conform definitiei din Articolul 2 (e) din Regulamentul privind
Prospectul sau (b) o ,,contraparte eligibila” in sensul Directivei 2014/
65/UE a Parlamentului European si a Consiliului privind pietele
instrumentelor financiare §i de modificare a Directivei 2002/92/CE si a
Directivei 2011/61/UE (reformare), sau (c) un ,,investitor calificat” astfel
cum este definit in Articolul 2(e) din Regulamentul privind Prospectul,
intrucét face parte din dreptul intern al Regatului Unit in virtutea Legii
privind (Retragerea din) Uniunea Europeana din 2018, astfel cum a fost
modificat, sau (d) un QIB astfel cum este definit in Regula 144A, sau
(e) o institutie echivalentd a cérei subscriere in Ofertd nu ar constitui o
incilcare a legii sau regulamentelor aplicabile si care nu este localizatd

n nicio jurisdictie in care extensia sau disponibilitatea Ofertei (si ori
altd tranzactie preconizati prin aceasta) ar incdlca orice le au
reglementare aplicabild; i ¥
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Actiunile Oferite

Perioada de Oferta

Data Alocarii
Data Tranzactiei

fnchiderea cu Succes a Ofertei

Intervalul Prefului de Ofertd
Preful Final de Oferta

Metoda de intermediere
Grupul de Distributie
Registrul Actionarilor

,JInvestitor de Retail” orice persoand fizica sau juridicd (cu sau fard
personalitate juridicd) care nu este Investitor Institutional.

Dimensiunea finali a fiecirei Trange a Ofertei va fi stabilitdi de
Actionarul Vénzitor impreund cu Societatea, la recomandarea
Coordonatorilor Globali Comuni, pe baza nivelului de subscrieri
primite de la investitori, dupd incheierea Perioadei de Oferts, si va fi
facutd publici la Data Alocirii (a se vedea ,,Alocarea Actiunilor Oferite”
din sectiunea ,,Subscriere §i vinzare™).

Actiunile Oferite subscrise vor fi alocate investitorilor la Data Alocérii
in baza deciziei comune a Societdtii gi a Actionarului Véanzitor, la
recomandarea Coordonatorilor Globali Comuni.

La recomandarea Coordonatorilor Globali Comuni, Societatea §i
Actionarul Vanzitor pot decide in comun sa realoce Actiunile Oferite
din oricare Transd a Ofertei in cealaltd Trangd a Ofertei — ceea ce poate
conduce la Transa Investitorilor de Retail sé reprezinte fie (1) mai mult
de 15% (insi nu mai mult de 20%) din Actiunile Oferite vindute sau,
dimpotriv3, (2) mai putin de 15% din Actiunile Oferite vindute (insd o
asemenea realocare din Tranga Investitorilor de Retail in Transa
Investitorilor Institutionali va avea loc doar in cazul in care nivelul de
subscriere in Tranga Investitorilor de Retail este sub 100%). Pentru
informatii suplimentare, a se vedea secfiunea , Trangele Ofertei -
Alocarea Actiunilor Oferite — Subscriere §i vinzare”.

Toate Actiunile au fost create in conformitate cu legislatia din Roménia
sl respectd aceasta legislatie.

Un numir de pand la 78.007.110 Actiuni ordinare cu o valoarea
nominald de 10 RON fiecare.

Opt (8) Zile Lucritoare, incepand cu 23 iunie 2023 si pani la 4 iulie
2023, inclusiv aceste date.

5 iulie

6 iulie

inchiderea cu succes a Ofertei va fi condifionat, printre aitele, de
(i) stabilirea Pretului Final de Oferta si decizia fiecaruia dintre Societate,
Actionarul Véanzitor §i Manageri, de a continua Oferta s§i
(ii) indeplinirea conditiilor cuprinse in Contractul de Intermediere,
inclusiv (printre alte conditii) semnarea de citre Actionarul Vénzitor,
Societate §i Manageri a Contractului privind Pretul §i riménerea in
vigoare a Contractului de Intermediere. A se vedea sectiunea
,Subscriere si vanzare — Informatii generale privind Oferta”

94 - 112

Preful Final de Ofertd va fi stabilit in RON cel mai tirziu la Data
Alocdrii. A se vedea sectiunea ,,Subscriere gi vinzare — Preful de Oferta
— Pretul Final de Oferta”.

Metoda celei mai bune executii.
Banca Transilvania S.A.

Registrul actionarilor este in prezent tinut de Societate. Odatd ce
Actiunile vor fi admise la tranzactionare, registrul actionarilor va fi tinut
de Depozitarul Central din Roménia (Depozitarul Central S.A., cu
sediul social la adresa Bulevardul Carol I nr. 34-36, etajele 3,8 i 9,
sectorul 2, cod postal 020922, Bucuresti, Romania).
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Listare §i tranzactionare

Decontare §i transfer

Manager de Stabilizare
Agent de Stabilizare

Interdictia de instriinare

Se va depune o cerere la Bursa de Valori Bucuresti pentru Admiterea la
tranzactionare a Actiunilor pe piata reglementatd administratd de
aceasta. Bursa de Valori Bucuresti este o piatd reglementatd in sensul
Directivei privind pietele de instrumente financiare.

Admiterea Actiunilor la tranzactionare a fost aprobatd prin Hotardrea
Adunirii Generale Extraordinare a Actionarilor (,,AGEA”) nr. 3 din
31 martie 2022.

Numerele de identificare ale valorilor mobiliare §i simbolurile de
tranzactionare ale Actiunilor sunt (se anticipeaza si fie) urmitoarele:

Cod ISIN: RO4Q0Z5RO1B6

Cod FISN: H20/REGSHS RON10

Cod CFI: ESVUFR

Simbolul de tranzactionare la Bursa de Valori Bucuresti: H20.

Plata pentru Actiunile Oferite urmeazid sd fie efectuatdi in RON prin
sistemul RoClear (sistemul roman de compensare, decontare, custodie,
depozitare §i registru), care este administrat de Depozitarul Central din
Roménia. Transferul Actiunilor in cadrul Ofertei §i vanzérile de Actiuni
pe piata secundard vor fi decontate i compensate prin intermediul
sistemului de decontare administrat de catre Depozitarul Central din
Roménia, in conformitate cu legislatia roména aplicabila.

Citigroup Global Markets Europe AG
Erste Group Bank AG

Conform Contractului de Intermediere, Societatea a convenit cid
incepand cu data Contractului de Intermediere §i pana la data care
survine in termen de 180 de zile de la data Admiterii, nici aceasta nici
oricare dintre membrii grupului siu, fard acordul prealabil scris al
Coordonatorilor Globali Comuni (acord care nu va fi refuzat sau aménat
in mod nejustificat), in mod direct sau indirect, nu vor oferi, emite,
aloca, Tmprumuta, ipoteca, cesiona, greva, gaja, vinde sau incheia
contracte de vanzare sau emite optiuni in legitura cu, sau dispune in altd
manierd, in mod direct sau indirect, de Actiuni, sau anunta vreo ofertd
sau vreo emisiune privind orice Actiuni sau alte titluri de capital ale
Societitii (sau orice interes legat de acestea sau in legdturd cu acestea)
sau orice valori mobiliare care pot fi schimbate cu sau convertite in sau
in mod semnificativ similare cu Actiunile sau cu alte titluri de capital ale
Societatii, §i nici nu vor incheia nicio tranzactie care sa aiba acelasi efect
economic, nici nu vor conveni si ia oricare dintre misurile de mai sus,
exceptand faptul cd Societdfii nu i se va interzice s emita sau si aloce
Actiuni Tn mésura in care trebuie si facd acest lucru conform legii
roméne aplicabile care necesitd majorarea capitalului social al Societatii
corespunzitor cu valoarea loturilor de teren aduse ca aport de statul
romén pentru care Societatea obtine certificate de atestare a dreptului de
proprietate ulterior Ofertei sau pentru care a obtinut astfel de certificate
anterior Ofertei, insd in legdturd cu care nu si-a majorat deja capitalul
social.

Conform Contractului de Intermediere, Actionarul Vanzitor a convenit
cd Incepand cu data Contractului de Intermediere i pani la data care
survine in termen de 180 de zile de la data Admiterii, acesta, fard
acordul prealabil scris al Coordonatorilor Globali Comuni (acord care
nu va fi refuzat sau aménat in mod nejustificat), in mod direct sau
indirect, nu va oferi, emite, imprumuta, ipoteca, cesiona, greva, gaja,
vinde sau incheia contracte de vanzare, emite optiuni in legatura gu(s_’aE-
dispune in altd manierd, in mod direct sau indirect, sau anunfa-vreo
ofertd sau vreo emisiune privind orice Actiuni sau alte titluri de capital
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Utilizarea fondurilor obtinute

Politica privind dividendele

Drepturi de vot

Restrictii de vanzare i transfer

Factori de risc

ale Societifii (sau orice interes legat de acestea sau in legiturd cu
acestea) sau orice valori mobiliare care pot fi schimbate cu sau
convertite in sau In mod semnificativ similare cu Actiunile sau cu alte
titluri de capital ale Societétii, si nici nu va incheia nicio tranzactie care
sd aibd acelagi efect economic, nici nu va conveni sé ia oricare dintre
misurile de mai sus. Restrictionarea Actionarului Vanzitor este supusd
anumitor exceptii uzuale.

in acelasi timp, statul roméan, actionind prin Ministerul Energiei, a
convenit cu Managerii (in conformitate cu Contractul de Restrictionare
incheiat la data Prospectului sau in jurul acestei date), sub rezerva
anumitor exceptii §i anumitor obligatii existente, c, pe o perioadd
cuprinsd intre data Contractului de Intermediere §i 12 luni de la
Admitere, (printre altele) nu va oferi, emite, vinde, incheia contracte de
vanzare, gaja, acorda optiuni asupra sau dispune in alt mod (sau anunta
public o astfel de emisiune, ofertd, vanzare sau act de dispozitie) cu
privire la Actiuni sau nu va incheia nicio tranzactie cu acelasi efect
economic ca oricare dintre cele de mai sus, fard consimfimantul
prealabil scris al Coordonatorilor Globali Comuni (consimtdmént care
nu va fi refuzat sau intdrziat in mod nejustificat).

Societatea nu va incasa niciun fel de fonduri din vanzarea Actiunilor
Oferite de cdtre Actionarul Vanzitor in cadrul Ofertei. Actionarul
Vanzitor va incasa in totalitate suma neti a fondurilor provenite din
véanzarea Actiunilor Oferite.

Societatea intentioneazi si distribuie cu titlu de dividende ordinare,
minimum 90% din profitul net anual individual distribuibil al Societatii
incepind cu exercitiul financiar ulterior Ofertei. In plus, Societatea ar
putea decide printr-o hotiirdre AGA si distribuie la alegerea sa exclusivi
dividende extraordinare din rezultatul reportat al Societatii, dacd este
utilizabil.

Fiecare Actiune di dreptul la un vot in cadrul adunirilor actionarilor. A
se vedea sectiunea ,.Descrierea capitalului social §i a structurii
Societdtii — Drepturi ale actionarilor — Drepturi de vot”.

Actiunile vor fi liber transferabile, sub rezerva anumitor restrictii
descrise in sectiunea ,./nformaii importante privitoare la prezentul
prospect” §i ,,Restricfii de vinzare §i transfer”.

Investitorii trebuie si analizeze cu atentie anumite riscuri prezentate in
sectiunea ,,Factori de risc” a prezentului Prospect.
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MOTIVELE OFERTEI S$I UTILIZAREA FONDURILOR OBTINUTE

Oferta efectuati de Actionarul Vanzitor are drept scop cresterea valorii pentru actionarii sdi §i cresterea
lichiditatii activelor din portofoliul sdu.

Cheltuielile totale ale Societitii in legatura cu Oferta sunt de aproximativ 8,4 milioane RON. Societatea nu
va incasa niciun fel de fonduri din véinzarea Actiunilor Oferite de cétre Actionarul Vianzitor in cadrul
Ofertei
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POLITICA PRIVIND DIVIDENDELE

Potrivit politicii Societitii privind dividendele, Societatea intentioneazi si distribuie dividende, sub rezerva
dispozitiilor legale aplicabile si a considerentelor comerciale (inclusiv, dar fird a se limita la, reglementari
aplicabile, restrictii, rezultatele operationale ale Grupului, situatia financiard, cerintele de numerar, restrictiile
contractuale, proiectele si planurile viitoare ale Grupului).

Societatea intentioneazi s distribuie, cu titlu de dividende ordinare, minimum 90% din profitul net anual
individual distribuibil al Societdtii incepind cu exercitiul financiar imediat urmétor Ofertei. in plus,
Societatea ar putea decide printr-o hotirire AGA sd distribuie, dupd@ unica sa apreciere, dividende
extraordinare din céstigul reportat al Societdtii, dacd este utilizabil.

Dividendele pentru exercitiile financiare viitoare ulterioare Ofertei vor fi declarate pe baza situatiilor
financiare anuale individuale intocmite in conformitate cu Ordinul Ministrului Finantelor Publice nr. 2844/
2016 si modificirile aferente. Adunarea Generald a Actionarilor are puterea de a decide cu privire la
distribuirea de dividende. Dividendele sunt distribuite actionarilor proportional cu cota de participare la
capitalul social virsat (Actiunile detinute de actionarii Societitii, purtind drepturi egale §i depline la
dividende) si sunt limitate la cuantumul rezultatelor ultimului exercitiu financiar al Societdtii, majorat cu
profiturile reportate la finalul ultimului exercitiu financiar si cu sumele trase din rezervele disponibile in
acest scop, dar diminuat cu cuantumul pierderilor reportate din exercitiile financiare precedente §i cu sumele
alocate fondului de rezervd in conformitate cu legea, Actul Constitutiv §i Noul Act Constitutiv.

in conformitate cu Legea nr. 31/1990 privind societdtile comerciale a Roméniei, cu modificérile ulterioare,
republicati (,,Legea Societiitilor”) si in conformitate cu Actul Constitutiv al Societdtii in vigoare in prezent,
precum si cu Noul Act Constitutiv, fiecare Actiune vérsatd integral conferd defindtorului acesteia dreptul de a
primi dividende. La data prezentului Prospect, toate Actiunile poartd drepturi egale si depline la dividende.
Societatea respectd principiul ,,0 actiune, un vot, un dividend”. Nu existd Actiuni preferentiale fird drept de
vot sau Actiuni care conferd dreptul la mai mult de un vot. Dividendele sunt distribuite citre actionari
proportional cu cota de participare a acestora la capitalul social vérsat al Societatii.

Adunarea Generald Ordinarid a Actionarilor care aprob3 distribuirea dividendelor trebuie sa stabileascd si data
de plati in care dividendele vor fi platite citre actionarii indreptititi. Propunerea de distribuire a dividendelor
formulati de Directorat va fi supusi votului AGOA, de reguld in aceeasi sedinti in care sunt aprobate
situatiile financiare anuale auditate ale Hidroelectrica, respectiv in termen de 120 de zile de la inchiderea
exercifiului financiar. Plata dividendelor se face numai citre actionarii inregistrati in registrul actionarilor la
data de fnregistrare stabiliti de Adunarea Generald Ordinard a Actionarilor. Data de inregistrare trebuie si fie
stabiliti la o dati care survine la cel putin 10 zile lucritoare de la Adunarea Generald Ordinard a
Actionarilor care aprobi plata dividendelor.

Potrivit reglementirilor in vigoare, Societatea trebuie si publice, inainte de data la care se plitesc
dividendele, un comunicat de presd intr-un cotidian de circulatie nationala, precizdnd valoarea dividendului
per Actiune, ex-date, data de inregistrare §i data plitii dividendului, astfel cum au fost aprobate de Adunarea
Generald Ordinari a Actionarilor, precum §i modalitatile de plati a dividendelor si datele de identificare a
agentului de plata.

in prezent, distribuirea de dividende in cadrul Emitentului este guvernatd, printre altele, si de OG 64/2001.
Potrivit acesteia, in cazul societifilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat, profitul contabil
rimas dupd deducerea impozitului pe profit se repartizeazi, daci prin legi speciale nu se prevede altfel, in
dividende de minimum 50%.

Societatea nu a avut o politici oficiald privind dividendele in perioada 2020-2022, cu exceptia prevederilor
speciale. Prin AGA din data de 22 iunie 2023, Societatea a aprobat o noud politicd de dividende, conforma
cu informatia din prezenta sectiune a Prospectului, si care este disponibildi pe pagina de intemet a
Emitentului. Pentru mai multe detalii legate de politica de dividende a Societétii, vd rugim s consultati
politica disponibild pe pagina de internet a Societatii.

Exercitiul financiar al Societitii incepe la 1 ianuarie §i se incheie la 31 decembrie.

Tabelul de mai jos prezintd dividendele distribuite de cétre Societate in anii 2023°, 2022, 2021 si 2020 si
rata de distribuire pentru perioadele mentionate:

5 Distribuirea dividendelor a fost aprobati de Adunarea Generald a Actionarilor in data de 28 aprilie 2023. Pentru mai multe detalii;;;a,' se vedea ; ‘

Prezentarea i Analiza Conducerii asupra Situatiei Financiare i rezultatelor Operatiunilor — Evolufii 5i tendinfe recente”. " pa
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Figura 1:

Dividende totale distribuite citre actionarii Societtii

Dividende speciale® distribuite citre actionarii
SOCIELALIL. eveveereeeereererereeeresreressessesersesassssessessesanssensons

Dividende normale distribuite catre actionarii
Societdtii din profitul net al anului anterior................

Profit net conform situatiilor financiare individuale ale
Societatii intocmite in conformitate cu cadrul de
raportare cu scop general aferent anului anterior .......

Rata de distribuire’ (Total Dividende/Profitul Net)....

2023 2022 2021 2020
(milioane RON)
43494 3.830,9 2.286,4 2.003,3
435,0 1.000,0 1.000,0 750,0
39144 2.830,9 1.286,4 12533
43944 3.019,5 1.451,6 1.386,5
99,0% 126,9% 157,5% 144,5%

. § Dividende speciale distribuite din rezultatul raportat reprezentind rezerva din reevaluare amortizat.
7 Rata calculati in baza Profitului net al situatiilor financiare individuale ale Societatii intocmite in conformitate cu cadrul de raportare cu scop

general.
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CAPITALIZARE SI INDATORARE

Tabelele urmitoare prezintd datoria curentd §i pe termen lung, capitalurile proprii capitalizarea totald si
datoria financiara neta in baza datelor istorice la data de 31 martie 2023.

Tabelele urmitoare trebuie citite Impreund cu informatiile din sectiunile ,.Selectie de informatii financiare §i

’ r

operationale”, , Motivele Ofertei si utilizarea fondurilor obtinute”, ,, Prezentarea si analiza conducerii asupra
situafiei financiare §i rezultatelor operatiunilor”, , Activitatea Societdfii” si Situatiile Financiare Consolidate

Interimare Simplificate Neauditate si notele aferente acestora.

Capitalizare
La 31 martie
2023
(in milioane
RON)
Datorii CUTEnte tOLANC.............coevvvvirriiieeieteieeee e e e et e eesee e seesae et eemee st e ssasesassstessassssnses 99,6
TIPIUIMULUIL DAICATE .......vevevverveeesvessseseeessseessssseessesessesssrecsssessasesesseseeessessssssssessessssssesssssssses 93,5
Datorii aferente contractelor de 1€aSing.........ccceeceevcrerrrcrnneirinininieniesissresses s 6,1
Datorii totale pe termen IUNG ..o 375,2
TMIPIUMULUI DAICATE ........oooeveoeeesseeeeensereessseesssesessseseessessesstsesssssseessssssssssssesssssessssssssssssssssses 367,9
Datorii aferente contractelor de leasing 7,3
Capitaluri Proprii..........cooovieriii e 23.321,0
CaPital SOCIAL......ccovueurrrerereeeeneeriii et ea s e e st s R e et es 5.513,5
Contributii In avans ale aCHONATIIOT ...........cciiiiiiriiiii s besseses 10,8
Rezerva din TEEVAIUATE. ...........ocieeeieercieeecre et et s st sersbe st s s esan e sae s snesa s bebaesnsanaes 10.917,1
ALE TEZETVE ...ttt e s e eetesbe s eresasesa et e s s tesasassassaaesseesetaneeneas s esasenesaeaeeata st s sesenessasabtas 1.023,2
REZUIAL TEPOTLAL ....ccouemeeenrecriiiiiiiiii et ae s ae e an s e e saasasas s 5.856,5
Capitalizare totalil....................coooivii s 23.795,7

Datorie financiari neti

La 31 martie
2023
(in milioane
RON)
A. Numerar §i echivalente de numMerart’) ...............ccooorruermeremmeriermneeeesssessmsesesaseresssesssesecesssens 1.233,2
B. Investifii I dEPOZILe........cerverecreriiiiiiiiiiiiiie ettt s s 3.677,3
C. Lichiditate (A)F(B).......ccovvveueieieecinenerirccrcssssiessssssss st ssssssssssssssssssssssnssstsssnsesssssanes 4.910,4
D. DAtorii t0LAlE CUTEILE ....evvvveeeeerireeirierrereeeeieeeeessaessesssaessesssesseessasseesasssesssnesneasaeeentesaesnesnesses 99,6
E. Datorii totale pe termen LUNG ........cccoviiiiiiiniiitiiieererersssesensssssssesessse e sssssasssnas 3752
F. Datorie financiari totald (D)H(E)........ccooeermmnininniniitiicnniesesnsnieesee e sressesssenes 474,8
G. Datorie financiard neta (F)-(C) ......c.coovvririeriiciriirtirscste e (4.435,7)

(1) Include conturi bancare, depozite bancare cu scadenti mai mica de trei luni, casa §i echivalente de numerar.

Datorii contingente si alte obligatii financiare

Datoriile contingente erau in valoare de 882,9 milioane RON la data de 31 martie 2023 (31 decembrie
2022: 882,9 milioane RON; 31 decembrie 2021: 736,7 milioane RON; 31 decembrie 2020: 692,8 milioane
RON). La data prezentului Prospect, Societatea nu iInregistreazd modificdri semnificative ale datoriilor
contingente comparativ cu 31 martie 2023.
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Modificari semnificative

Nu au existat modificdri semnificative In situatia capitalizarii §i indatorarii Societdtii incepand cu 31 martie
2023.

Declaratie privind capitalul circulant

in opinia Societitii, capitalul circulant al Grupului este suficient pentru a satisface necesititile actuale pentru
o perioadd de cel pufin 12 luni de la data prezentului Prospect.

73



SELECTIE DE INFORMATII FINANCIARE $I OPERATIONALE

Informatiilor financiare si operationale consolidate prezentate mai jos prezintd rezumatul Grupului privind
Situatiile Financiare Consolidate Auditate si Situafiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate
Neauditate pentru perioadele indicate. Cu excepfia anumitor indicatori operationali esenfiali, informatiile
financiare incluse in ,Mdsuri care nu intrd sub incidenta IFRS” se referd la informatii financiare care nu
au fost extrase din Situafiile Financiare Consolidate Auditate sau din Situatiile Financiare Consolidate
Interimare Simplificate Neauditate, care au fost totusi extrase sau care rezultd din evidentele de gestiune sau
din evidentele contabile.

Rezumatul informatiilor financiare consolidate i operationale trebuie citit impreund cu , Dezbaterea §i
analiza de citre conducere a situafiei financiare si a rezultatelor operatiunilor”, , Prezentarea informatiilor
financiare si a altor informatii”, precum si cu Situafiile Financiare Consolidate Auditate 5i cu notele la
acestea §i Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate si cu notele la acestea, astfel
cum sunt cuprinse in altd parte in prezentul Prospect.

Informatii privind situatia consolidati a profitului sau pierderii §i a altor elemente ale rezultatului
global

Trei luni incheiate la 31

martie Anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)
Venituri 3.272,1 2.491,6 9.452,0 6.489,3 3.841,4
Alte venituri 10,4 29,6 46,2 175,3 68,8
Api uzinatid (163,6) (110,9) (451,0) (540,1) (307,1)
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor......... ) (157.,9) (130,1) (630,7) (589,8) (490,3)
Transportul §i distributia energiei electrice .........coovcrriniunn (250,4) (74,4) (498,1) (110,4) (72,8)
Energie electricd achizitionata (160,2) (40,4) 697,1) (90,1) (15,4)
Cheltuieli cu certificatele Verzi........ccoomrrrr... (36,9) (35,0) (183,2) (53,7) (14,0)
Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale ......... (198,2) (191,9) (772,2) (760,5) (720,5)
Reluarea pierderilor / (Pierderi) din deprecierea
imobilizirilor corporale 0,1 33,9 (23,9) (359,3) (106,0)
Pierderi din deprecierea creantelor comerciale .................. (35,0) 2,7 (43,5) (11,3) 0,1)
Reparatii, intrefinere, materiale §i consumabile. . (18,3) (15,6) (82,3) (70,7) (104,6)
Taxa pentru producitorii de energie electrica........ . (230,6) (369,0) 671,7) (133,4) 0,0
Alte cheltuieli de exploatare (46,8) (38,5) (236,2) (189,5) (205,7)
Profit din exploatare 1.984,7 1.546,5 5.208,4 3.755,7 1.874,0
Venituri financiare 87,8 28,3 2472 73,2 62,0
Cheltuieli financiare (10,8) 9,9) (38,1) 44,1) 29,4)
Rezultat financiar net...............ccoccevennns 77,0 184 209,1 29,1 32,6
Profit inainte de impozitare 2.061,7 1.564,9 54174 3.784,8 1.906,6
Cheltuiala cu impozitul pe profit (338,4) (277,0) (953,4) (668,6) (348,6)
Profitul net pentru trei luni incheiate la 31 martie /
anul incheiat la 31 decembrie 1.723,4 1.287,9 4.464,0 3.116,1 1.558,0
Rezultat pe actiune
Rezultatul pe actiune de bazi §i cel diluat (RON)............ 3,84 2,87 9,95 6,95 3,48
Alte elemente ale rezultatului global...................ccc...
Reevaluarea imobilizirilor corporale, net de impozit........ 0,0 0,0 1.777,8 3.856,6 0,0
Modificari ale obligatiilor privind beneficiile determinate
ale angajatilor, net de iMPOZit..........coeeveerrenevrnirescrrennrennee 0,0 0,0 (7,5) (13,3) 7,9
Pierderi din deprecierea imobilizarilor corporale
recunoscute in rezerva din reevaluare, net de impozit ...... 0,0 0,0 0,0 0,0 (24,4)
Total alte elemente ale rezultatului global..................... 0,0 0,0 1.770,3 3.843,3 32,3)
Rezultatul global 1.723,4 1.287,9 6.234,3 6.959,5 1.525,8
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Informatii privind pozitia financiari consolidati

La 31
martie La 31 decembrie
2023 2022 2021 2020
(milioane RON)
Active
Active imobilizate
Imobilizdri corporale ...........coccooeveriinenencnerreeneenens 19.368,5 19.521,4 18.001,0 13.817,5
Imobilizdri necorporale..........ccoeccereururreencne. 6,4 6,3 7,2 4.6
Numerar restrictionat...........ccecrnennne. 101,1 101,1 0,0 10,3
Creante privind impozitul aménat........ 0,0 0,0 15,1 13,3
Investitii in obligatiuni corporative .. 358,0 3513 0,0 0,0
Alte active ImObIliZate.........covevreieienieereceeneeenenesesrereeeeseens 217,0 218,2 219,9 220,3
Total active imobilizate ..................c.ccoovrereeeeieeieecereeenene 20.050,8 20.198,2 18.243,2 14.065,9
Active circulante
Stocuri e W 74,6 72,4 65,3 68,3
Certificate verzi TR T e BN e 0,0 0,0 34,8 0,0
Creante COMEICIALE ........ccceuivenvenrirecnnserensinneresmsenasseserissonseene 23149 1.350,7 663,5 338,0
Investitii in depozite §i obligatiuni guvernamentale............. 3.677,3 3.034,7 2.561,5 1.730,1
Numerarul si echivalente de numerar 1.233,2 660,7 1.104,9 354,8
Numerar restrictionat . 0,0 0,0 10,3 0,0
Alte active circulante 177,4 115,4 78,3 36,7
Total active circulante..............c.ccceevvverinninicniniecrecrencennes 7.471,3 5.234,0 4.518,5 2.527,9
Total BCHVE ........c.eoeerereieiereecee et sae e ebe e b asesees 27.528,2 25.432,2 22.761,7 16.593,9
Capitaluri proprii
Capitalul SOCIal .......cccccoeeeeeerrreeerirririreeeeecrereeceaee 5.513,5 5.513,5 5.513,5 5.513,3
Contributii in avans la capitalul social .........cccccoeceevreennnee 10,8 0,0 0,0 0,0
Rezerva din reevaluare ..........covveeveevienviccrnrenreneenersieenenens 10.917,1 11.021,3 9.612,9 6.094,9
Alte rezerve e 1.023,2 1.023,2 962,1 780,5
Rezultat reportat et T ers e nee B R eneree 5.856,5 4.028,9 3.095,1 2.121,6
Total capitaluri proprii O POyt S S PTOIUN 23.321,0 21.586,9 19.183,5 14.510,3
Datorii
Datorii pe termen lung
Imprumuturi bancare ...........co...oeerverereererrennerenirennenns 367,9 390,5 4839 34
Datorii aferente contractelor de leasing ............cccovceevceencnns 7,3 1,6 8,9 14,6
Venituri in avans........... 180,2 181,5 187,2 190,2
Datorii privind impozitul amanat 1.311,9 1.315,9 1.017,2 350,4
Beneficiile angajatilor....................... 122,2 121,8 122,9 117,1
PIOVIZIOANE .......ooeeeeecreerceeneneeee ettt ere s sne st ese e enennees 825,2 817,1 728,6 660,5
Datorii comerciale ...........ccccevervurvnennane 25,5 0,4 2,5 5,6
A dALOTHi..c.ceueeeeeeeerecerererrereese e e e e e saeenssssesae e e reneesens 8,9 5,8 18,9 30,9
Total datorii pe termen lung ................ccocoivivnnnininccnene 2.848,9 2.840,6 2.570,2 1.372,8
Datorii curente
Imprumuturi bancare | . N B 93,5 94,0 93,9 28,5
Datorii aferente contractelor de leasing ...........cccoceeerenvennnnene 6,1 78 3,6 6,4
Datorii cOmErciale ..........coueviirvieeieeimeeeeeeeereeee e eeesrenean 390,0 283,0 171,4 172,7
Datorii aferente contractelor cu clientii........c...ceveereervinennes 70,9 84,7 93,3 73,7
Datorii privind impozitul pe profit curent 514,4 172,0 1234 81,4
Venituri in avans o 5,7 5,7 5,7 5,5
Beneficiile angajatilor... . } 99,3 105,8 94,4 111,4
PrOVIZIOANE ......coveovenrenereeeneeneeeceetenneeeeeneseesensesnes 121,7 121,8 116,5 196,3
Taxa pentru producitorii de energie electrici...........cooccernunne 23,9 91,4 133,4 0,0
F N L P o TR 32,7 38,6 172,3 34,8
Total datorii curente.............ccoceevvveereenrienereresscereeeneeees 1.358,3 1.004,7 1.008,0 710,8
Total datorii.............ooeeveereeeeeieeeceeee e 4.207,2 3.8454 3.578,2 2.083,6
Total capitaluri proprii i datorii................cccococeceiinnins 27.528,2 25.432,2 22.761,7 165939

75



Informatii privind Situatia Fluxurilor de trezorerie consolidate
Trei luni incheiate la

31 martie Anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)

Fluxul de numerar din activitiiti de exploatare:
Profit net pentru trei luni incheiate la 31 martie / anul
incheiat la 31 decembrie. 1.723,4 1.287,9 4.464,0 3.116,1 1.558,0
Ajustdri pentru:
Amortizarea imobilizarilor corporale ........cccericrcernrernes 197,7 191,3 770,0 758,1 719,3
Amortizarea imobilizarilor necorporale...........cccocvurenneee. 0,5 0,6 2,2 2,4 1,2
Pierderi / (Reversarea pierderilor) din depreciarea
imobilizirilor corporale, net 0,1) (33,9) 23,9 359,3 106,0
Pierderi din deprecierea creantelor comerciale, net........... 35,0 2,7 435 11,3 0,1
Reducerea valorii stocurilor. 0,0 0,0 0,6 5,1 0,8
Castig in urma combinarilor de intreprinderi ............c....... 0,0 0,0 0,0 31,5 (26,3)
Pierderi/ (Cagtig) din cedari de imobiliziri corporale ....... 0,0 (0,0) 2,1 3,6 6,5
(Cagtiguri) / Pierderi din diferente de curs valutar............ ©,1) 0,2) 0,6 8,8 1,8
Venituri din dobanzi (86,5) (28,3) (243,7) (72,1) (62,0)
Cheltuieli cu dobanzile 2,8 1,2 10,6 15,9 11,0
Cheltuiala cu impozitul pe profit 338,4 2770 953,4 668,6 348,6

2.210,9 1.698,3 6.027,1 4.845,7 2.665,0
Modificari in:
Creante comerciale (998,9) (277,0) (730,6) (332,3) 9,6)
Stocuri 2.2) 2.8 (7.8) (2,0 (3.8
Numerar restrictionat 0,0 0,8) (90,8) 0,0 0,0
Alte active (52,7) (64,5) 14,3 (14,1) (18,6)
Datorii comerciale 139,9 46,2 91,0 30,4 (12,7)
Venituri in avans (1,4) (1,4 5,7 2,9) (5,5)
Beneficiile angajatilor 6,2) 6,7 (4,8) 7,1 13,2
Provizioane 8,0 1,7 88,4 (37,2) 69,6
Alte datorii (84,1) (167,1) (215,0) 264,6 33,8
Numerar generat din activitdfi de exploatare................... 1.213,3 1.232,0 5.166,2 4.725,0 2.731,5
Dobénzi platite (2,8) (0,4) 2,7 (1,6) (1,5)
Impozit pe profit platit 0,0 0,0 (928,2) (675,9) (453,3)
Numerar net din activitatea de exploatare.................... 1.210,5 1.231,5 4.2353 4.047,5 2.276,7

Flux de numerar din activitatea de investitii:

Plati pentru achizitia de imobilizari corporale.................... (41,8) (29,8) (169,0) (176,8) (167,3)
Plati pentru achizitia de imobiliziri necorporale ............... (0,6) 0,0 (1,2) 2,49 2,4
Incasari din vanzarea de imobiliziri corporale................... 0,0 0,2 0,2 0,0 3

Pliti pentru achizitia de obligatiuni corporative................. 0,0 0,0 (351,3) 0,0 0,0

Plati pentru depozite detinute in scop investitional........... (3.630,0) (2.250,0) (8.575,0) (5.013,0) (3.210,0)
Incasari din depozite detinute in scop investitional........... 2.980,0 100,0 7.898,0 4.430,0 3.215,0

Plati pentru achizifia de obligatiuni guvernamentale......... 0,0 0,0 0,0 (235,4) 0,0

incasiri din obligatiuni guvernamentale ajunse la scadenta 0,0 235,4 235,4 0,0 0,0

Dobanzi incasate 79,0 14,2 212,0 53,9 63,8

Plati pentru achizitionarea de filiale, net de numerarul

dobandit 0,0 0,0 0,0 (598,3) 9,4

Numerar net utilizat in activitatea de investiii ............ (613,4) (1.930,0) (750,9) (1.541,9) 91,0)
Fluxuri de numerar din activitatea de finanfare:

Incasdri din emisiunea de actiuni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4

Trageri din imprumuturi 0,0 0,0 0,0 635,2 0,0

Rambursdri de imprumuturi (22,8) (23,0) (93,3) 97.6) (44,3)
Plati aferente contractelor de leasing .........ccocoeeueueruererenunnne (1,9) (1,4 4,9 6.,8) 6,6)
Dividende platite 0,0 0,0 (3.830,9) (2.286,4) (2.003,3)
Numerar net utilizat in activitatea de finantare............ (24,7) (24,3) (3.928,6) (1.755,5) (2.053,8)
Cresterea/(descresterea) neti a numerarului si

echivalentelor de numerar 5724 (722,8) (444,2) 750,0 131,9

Numerar §i echivalente de numerar la 1 ianuarie.............. 660,7 1.104,9 1.104,9 354,8 2230

Numerar si echivalente de numerar la 31 martie /
31 decembrie. 1.233,2 382,1 660,7 1.104,9 354,8
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Miisuri care nu intrd sub incidenfa IFRS
EBITDA si EBITDA Ajustata

Trei luni incheiate la

31 martie Anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)

Profitul Nt ........coveerereeeeeeeteeerteeee s se e e e s s benes 1.723,4 1.287,9 4.464,0 3.116,1 1.558,0
Cheltuiala cu impozitul pe profit........cccocoecvenrveeerineneccnnnns 338,4 271,0 953,4 668,6 348,6
Venituri din dobénzi (86,5) (28,3) (243,7) (72,1) (62,0)
Cheltuieli cu dobénzile, inclusiv actualizarea

provizioanelor pe termen lung 10,8 8,1 38,9 33,0 27,6
Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale ......... 198,2 1919 772,2 760,5 720,5
EBITDA 2.184,3 1.736,6 5.984,8 4.506,2 2.592,7
(Reversarea pierderilor)/ Pierderi din deprecierea

imobilizirilor corporale ©,1) (33,9) 23,9 359,3 106,0
Cagstig din achizitia de intreprinderi in conditii avantajoase 0,0 0,0 0,0 (3L95) (26,3)
EBITDA Ajustata 2.184,2 1.702,7 6.008,6 4.834,0 2,672,4
Venituri......... 3.272,1 2.491,6 9.452,0 6.489,3 3.841,4
Marja EBITDA 66,8 69,7 63,3 69,4 67,5
Marja EBITDA Ajustatii (%) 66,8 68,3 63,6 74,5 69,6

Datoria Netd /(Numerar) Ajustat si Raportul Datoria Netd /(Numerar) Ajustat la EBITDA Ajustata

fmprumuturi bancare
Datorii aferente contractelor de leasing

Investitii pe termen scurt (investitii in depozite si
obligatiuni guvernamentale)

Datorie Netda /(Numerar) Ajustat.........................
EBITDA Ajustatp.........cccovvevrnrnecnrvcernersennnnes

Raportul Datoria Netd/(Numerar) Ajustat la
EBITDA Ajustata (%)

Conversia Numerarului Ajustati

Numerarul §i echivalente de numerar.....................

La data de si
pentru trei
luni
incheiate la  La data de si pentru anul incheiat la
31 martie 31 decembrie
2023 2022 2021 2020
(milioane RON)
461,4 484.5 5778 31,9
13,4 15,4 12,5 21,0
(1.233,2) (660,7) (1.104,9) (354,8)
(3.677,3) (3.034,7) (2.561,5) (1.730,1)
(4.435,7) (3.195,6) (3.076,1) (2.032,0)
2.184,2 6.008,6 4.834,0 2.672,4
2,0 0,5 ,6) 0,8

Trei luni incheiate la

31 martie Pentru anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2022 2021 2020
(milioane RON)
Numerar net din activitatea de exploatare.. 1.210,5 1.231,5 42353 4.047,5 2.276,7
EBITDA Ajustata . 2.184,2 1.702,7 6.008,6 4.834,0 2.672,4
Conversia Numerarului Ajustati............ 0,6 0,7 0,7 0,8 0,9
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PREZENTAREA SI ANALIZA CONDUCERII ASUPRA SITUATIEI FINANCIARE $I
REZULTATELOR OPERATIUNILOR

Urmdtoarea prezentare gi analizi a conducerii asupra situafiei financiare §i a rezultatelor operafiunilor
Grupului pentru perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 gi 2022 si anii incheiafi la 31 decembrie
2022, 2021 §i 2020 trebuie interpretate in coroborare cu restul prezentului Prospect, inclusiv Situatiile
Financiare Consolidate Auditate si Situatiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate,
notele explicative aferente acestora si raportul auditorului independent cu privire la acestea, care sunt
incluse in alte parfi ale acestui Prospect. Dacd nu se precizeazd alte surse, informafiile financiare din
prezenta sectiune sunt preluate din Situatiile Financiare Consolidate Auditate, care au fost intocmite in
conformitate cu IFRS-UE si Situafiile Financiare Consolidate Interimare Simplificate Neauditate, care au
fost intocmite in conformitate cu IAS 34 Raportarea Financiard Interimard adoptatd de Uniunea Europeand.
Pentru o analiza a prezentdrii istoricului informatiilor financiare ale Grupului inclus in prezentul Prospect,
a se vedea ,, Prezentarea informatiilor financiare §i a altor informafii”.

Informatiile prezentate mai jos cuprind declarafii anticipative care implica riscuri si incertitudini. Viitoarele
rezultate ale Grupului ar putea sd fie semnificativ diferite de cele prezentate in cele ce urmeazd. A se vedea
,Informatii importante privitoare la acest Prospect — Notd de avertizare referitoare la declarafiile
anticipative”. Printre factorii care ar putea produce sau contribui la asemenea diferente se numard inclusiv,
dar nu exclusiv, acei factori analizafi in sectiunile intitulate , Factori de risc” si , Activitatea Societafii” si
in alte parti ale Prospectului.

Prezentare generala

Societatea este principalul producdtor de energie electrici din Romania in functie de energia electricd
produsi (a se vedea figura 6 din sectiunea ,,Prezentarea sectorului de activitate i principalele tendinfe”), un
jucitor important in domeniul hidroenergetic in Europa si principalul furmizor de servicii de sistem din
Roménia, jucdnd un rol important in securitatea SEN. Societatea detine §i exploateazi 182 de centrale
hidroelectrice si cinci statii de pompare cu o capacitate totald instalatd de producere a energiei hidroelectrice
de 6,3 GW in martie 2023, care au inregistrat o productie neti® de 13.245.412 MWh in anul incheiat la
31 decembrie 2022, si un parc eolian cu o putere instalatd totald de 108 MW, constind in 36 de turbine tip
Vestas V112 a cite 3 MW fiecare, care a inregistrat o productie netd de 298.874 MWh in anul incheiat
31 decembrie 2022. Societatea urmareste imbunititirile tehnologice pentru a spori durata utild de viatd si
performantele activelor sale, acordind prioritate retehnologizirii §i modemizirii CHE existente fatd de
realizarea de noi CHE. Grupul f§i propune si i5i mentind pozitia de lider pe plan national §i regional in
producerea de energie verde si in sprijinirea tranzitiei citre o economie cu o amprentd redusd de carbon si
eficientd energetic. Cu scopul de a valorifica tendinta pozitiva in directia unui mediu al energiei regenerabile,
Societatea cauti si isi dezvolte portofoliul de productie prin achizitionarea de noi proiecte in domeniul
energiei verzi, in special instalatii eoliene onshore §i offshore §i proiecte fotovoltaice.

Societatea s-a angajat si producd energie 100% din surse regenerabile inci de la infiintare §i a jucat, inci de
la inceputurile acestora, un rol esential in proiectarea §i crearea de concepte tehnologice i operationale care
au devenit standardul in sectorul siiu de activitate.

Totodati, Societatea este vanzitor angro, precum si furnizor de energie electricd direct citre clientii finali
(vAnzarea cu aminuntul), constind in clienti casnici (rezidentiali) si noncasnici (incluzdnd afaceri industriale,
automobile, telecomunicatii §i constructii). La 31 decembrie 2022, Societatea a furnizat energie electricd la
mai mult de 482.000 clienti (puncte la care a fost livratd energie) Ca producitor de energie din sursd
hidraulica §i, mai recent, din sursi eoliand, Societatea beneficiaza de o sinergie intre portofoliul de productie
si cel de furnizare, de diversificarea portofoliilor (de exemplu, extinderea citre alte surse regenerabile, cum
ar fi energia eoliand, in cadrul portofoliului de productie, §i cresterea segmentului sdu de furnizare), si de
schema certificatelor verzi (pentru mai multe detalii, a se vedea capitolul ,Factori cheie cu impact asupra
rezultatelor operatiunilor — Reglementdri — Certificate verzi” de mai jos si ,.Activitatea Societdfii — Activitate
si Operafiuni — Productia de energie — Certificate verzi”). Singura filiald a Societdtii este Hidroserv,
detinuti integral si care presteazd servicii de mentenantd §i reparatii pentru obiectivele hidroelectrice si este
in cursul unei proceduri de insolventd incepand din octombrie 2016.

Dimensiunea Grupului si experienta doveditd in ceea ce priveste exploatarea §i gestionarea proiectelor de

producere a energiei hidroelectrice ii permit si f§i maximizeze competitivitatea §i know-how-u} i sd fié.

& Productia neta se referd la productia bruti de energie electricd minus energia consumatd intern (a se vedea ,,Activitatea Societdii — Prezentare
generald”)
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pozitionat strategic pentru a beneficia de multiplele oportunitati de cregtere oferite de tranzitia energetici in
Roménia si la nivel regional.

Segmente operationale
Grupul a identificat doud segmente raportabile in functie de autorizatiile de functionare detinute:

®  producerea de energie electricd: producerea de energie electricdi prin exploatarea hidrocentralelor,
microhidrocentralelor (, MHC”) si turbinelor eoliene, prestarea de servicii de sistem citre operatorul de
sistem (punerea la dispozitie a unei capacititi de productie agreate pentru nevoile de echilibrare ale
sistemului energetic); energia electrici produsd este vandutd in principal fumizorilor de energie
electricd §i entitdtilor care comercializeaza energie electricd pe piata angro de energie electricd, precum
si furnizati consumatorilor finali prin intermediul segmentului de furnizare a energiei electrice (prin
transfer intern); segmentul de producere a energiei electrice include, de asemenea, serviciile de sistem
si producerea de energie electrici pentru echilibrarea sistemului, care sunt facturate operatorului de
sistem, Transelectrica SA; si

®  fumizarea de energie electrici: furnizarea de energie electricd consumatorilor finali non-casnici si
casnici. Energia electricd furnizatd consumatorilor finali este produsd, in principal, de segmentul de
producere a energiei electrice, iar in cazul In care existd un deficit, acesta este acoperit prin achizitii
de energie electricd spot sau forward.

Grupul a prezentat pentru prima datd informatii pe segmente in situatiile sale financiare la data de §i pentru
exercifiul incheiat la data de 31 decembrie 2022, impreund cu informatii comparative pentru anii incheiafi la
31 decembrie 2021 §i 2020. Pentru anii incheiati la 31 decembrie 2021 si 2020, veniturile §i profitul inainte
de impozitare ale segmentului de furnizare de energie electricd au reprezentat mai putin de 10% din
veniturile totale ale Grupului i, respectiv, profitul inainte de impozitare al Grupului.

Directoratul Societafii revizuieste rapoartele de management ale fiecirui segment. Profitul inainte de
impozitare al segmentului este utilizat pentru a evalua performanta, deoarece conducerea considerd cid aceasta
informatie este una dintre cele mai relevante in evaluarea rezultatelor segmentelor. Activele si datoriile totale
pe segmente nu sunt incluse in rapoartele de management examinate de Directorat.

Tabelul de mai jos prezintid principalele elemente de venituri si cheltuieli ale segmentelor Grupului pentru
perioada de trei luni Incheiatd la 31 martie 2023 §i 2022 i pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021
si 2020:

Producerea  Furnizarea de Total Elimindri

de energie energie segmente intre Total
Perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2023 electrica electrica raportabile segmente consolidat

(in milioane RON)

Venituri externe 2.117,1 1.155,0 3.272,1 0,0 3.272,1
Venituri intre segmente 368,1 0,0 368,1 (368,1) 0,0
Venituri ale segmentului 2.485,1 1.155,0 3.640,2 (368,1) 3.272,1
Profit inainte de impozitare al segmentului................... 1.703,6 358,1 2.061,7 0,0 2.061,7
Venituri/(cheltuieli) financiare nete ..........ccoeeereercereeennnnee 75,7 1,2 77,0 0,0 77,0
Amortizarea imobilizarilor (198,2) (0,0) (198,2) 0,0 (198,2)
Reversarea pierderilor din deprecierea imobilizarilor
corporale 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
Energie electrica achizitionata (43,6) (423,2) (466,9) 306,7 160,2
Cheltuieli cu certificatele verzi 0,0 (98,3) (98,3) 61,4 (36,9
Cheltuieli privind beneficiile angajatilor............cccceccevenencn (155,4) 2,5) (157,9) 0,0 (157,9)
Apa uzinata (163,6) 0,0 (163,6) 0,0 (163,6)
Taxa pentru producatorii de energie electrica.................... (230,6) 0,0 (230,6) 0,0 (230,6)
Transport si distributie de energie electrica...........c.c.c....... (16,1) (234,3) (250,4) 0,0 (250,4)
Alte cheltuieli (60,3) (39,8) (100,1) 0,0 (100,1)
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Perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022

Venituri externe

Venituri intre segmente..

Venituri ale segmentului

Profit inainte de impozitare al segmentului..................

Venituri/(cheltuieli) financiare nete ............cccevereeeceecncrennes

Amortizarea imobilizarilor

Reversarea pierderilor din deprecierea imobilizarilor
corporale ......coeereriinen

Energie electrica achizitionata..........c.cooeeevreeennsesnnsnnsennns

Cheltuieli cu certificatele verzi

Cheltuieli privind beneficiile angajatilor............c.cecsecreeens

Apa uzinata

Taxa pentru producatorii de energie electrica...................
Transport si distributie de energie electrica.........c..ceerveenr

Alte cheltuieli

Anul incheiat la 31 decembrie 2022

Venituri externe

Venituri intre segmente

Venituri ale segmentului..

Profit inainte de impozitare al segmentului..................

Venituri/(cheltuieli) financiare nete .........ccoococecvueiuevrennnnes

Amortizarea imobilizarilor..

Pierderi din deprecierea imobilizérilor corporale..............

Energie electricd achizitionatd

Cheltuieli cu certificatele verzi

Cheltuieli privind beneficiile angajatilor............ccoeeveeunnne.

Apa uzinatd

Taxa pentru producitorii de energie electricd

Transport §i distributie de energie electrica..........ooe......

Alte cheltuieli

Anul incheiat la 31 decembrie 2021

Venituri externe

Venituri intre segmente

Venituri ale segmentului.

Profit inainte de impozitare al segmentului..................

Venituri/(cheltuieli) financiare nete ...........oceeereeveerniennas

Amortizarea imobilizarilor

Pierderi din deprecierea imobilizérilor corporale..............

Energie electricd achizifionatd

Cheltuieli cu certificatele verzi

Cheltuieli privind beneficiile angajatilor.............ccoevmnunnee

Apd uzinati

Taxa pentru producdtorii de energie electrici..................
Transport si distributie de energie electrica.........ccccveune

Alte cheltuieli

Producerea  Furnizarea de Total Elimindri
de energie energie segmente intre Total
electrica electrica raportabile segmente consolidat
(in milioane RON)
2.045,5 446,1 2.491,6 0,0 2.491,6
158,3 0,0 158,3 (158,3) 0,0
2.203,8 446,1 2.64%,9 (158,3) 2.491,6
1.379,5 185,3 1.564,9 0,0 1.564,9
18,2 0,1 18,4 0,0 18,4
(191,9) 0,0 (191,9) 0,0 (191,9)
33,9 0,0 33,9 0,0 33,9
(40,4) (154,5) (195,0) 154,5 (40,4)
2.9) (35,9 (38,7) 3,8 (35,0)
(128,4) wn (130,1) 0,0 (130,1)
(110,9) 0,0 (110,9) 0,0 (110,9)
(369,0) 0,0 (369,0) 0,0 (369,0)
9.0) (65.4) (74,4 0,0 (74.4)
(33,5 G3) (56.8) 0,0 (56.8)
Producerea  Furnizarea de Total Eliminiri
de energie energie segmente intre Total
electricd electrici raportabile segmente consolidat
(in milioane RON)
7.303,0 2.149,0 9.452,0 0,0 9.452,0
854,3 0,0 854,3 (854,3) 0,0
8.157,2 2.149,0 10.306,2 (854,3) 9.452,0
4.911,3 506,2 5.417,4 0,0 5.417,4
204,7 44 209,1 0,0 209,1
(772,1) (0,0) (772,2) 0,0 (772,2)
(23,9) 0,0 (23,9 0,0 (23,9)
(582,2) (937,7) (1.519,9) 822,8 (697,1)
(34,8) (179,9) (214,7) 31,5 (183,2)
(622,2) 8.5 (630,7) 0,0 (630,7)
(451,0) 0,0 (451,0) 0,0 (451,0)
(671,7) 0,0 (671,7) 0,0 671,7)
43,3) (454.8) (498,1) 0,0 (498,1)
(295,8) (66,2) (362,0) 0,0 (362,0)
Producerea  Furnizarea de Total Elimindri
de energie energie segmente intre Total
electrici electricd raportabile segmente consolidat
(in milioane RON)
6.070,8 418,5 6.489,3 0,0 6.489,3
229,6 0,0 229,6 (229,6) 0,0
6.300,4 418,5 6.718,9 (229,6) 6.489,3
3.717,2 67,6 3.784,8 0,0 3.784,8
29,1 (0,0) 29,1 0,0 29,1
(760,3) 0,2) (760,5) 0,0 (760,5)
(359,3) 0,0 (359,3) 0,0 (359,3)
(90,1) (222,5) (312,6) 222,5 90,1)
(19,8) (41,0) (60,9) 7,2 (53,7)
(585,6) 4,3) (589,8) 0,0 (589,8)
(540,1) 0,0 (540,1) 0,0 (540,1)
(133,49 0,0 (133,4) 0,0 (133,4)
(49,2) 61,2) (110,4) 0,0 (110,4)
(248,5) (23,0) (271,5) 0,0 (271,5)
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Producerea  Furnizarea de Total Elimindri

de energie energie segmente intre Total
Anul incheiat la 31 decembrie 2020 electricd electricd raportabile segmente consolidat

(in milioane RON)

Venituri externe 3.619,1 2224 3.8414 0,0 3.841,4
Venituri intre segmente. 108,0 0,0 108,0 (108,0) 0,0
Venituri ale segmentului 3.727,1 222,34 3.949,5 (108,0) 3.841,4
Profit inainte de impozitare al segmentului................... 1.851,1 55,5 1.906,6 0,0 1.906,6
Venituri/(cheltuieli) financiare nete ............ocecevercrcerercernenae 32,6 0,0 32,6 0,0 32,6
Amortizarea imobilizarilor (720,5) (0,0) (720,5) 0,0 (720,5)
Pierderi din deprecierea imobilizarilor corporale............... (106,0) 0,0 (106,0) 0,0 (106,0)
Energie electricd achizitionata (15,4) (104,5) (119,9) 104,5 (15,4)
Cheltuieli cu certificatele verzi.. 0,0 (17,5) (17,5) 3,6 (14,0)
Cheltuieli privind beneficiile angajatilor..........c..ccccosrercenae (489,6) 0,7 (490,3) 0,0 (490,3)
Apd uzinatid (307,1) 0,0 (307,1) 0,0 (307,1)
Transport gi distributie de energie electrica..........coeevvurunes (31,9 (40,9) (72,8) 0,0 (72,8)
Alte cheltuieli (310,2) 0,2) (310,3) 0,0 (310,3)

Alte cheltuieli raportate de segmente constau in urmatoarele elemente ale situatiilor consolidate ale profitului
sau pierderii i altor elemente ale rezultatului global: reparatii, intrefinere, materiale §i consumabile, pierderi
din deprecierea creantelor comerciale si alte cheltuieli de exploatare.

Veniturile intre segmente includ valoarea energiei electrice produse si transferate in cadrul Societitii din
portofoliul de producere (segmentul de producere a energiei electrice) céitre portofoliul de furnizare
(segmentul de furnizare a energiei electrice) in suma de 334,6 milioane RON s§i 139,4 milioane RON pentru
perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 si 2022, respectiv de 714,1 milioane RON, 166,6 milioane
RON si 104,5 milioane RON pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2022, precum si valoarea
certificatelor verzi §i energia in echilibrare transferate din segmentul de producere in segmentul de furnizare.
Veniturile intre segmente pentru perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 §i 2022 §i pentru anii
incheiati la 31 decembrie 2022 si 2021 au fost calculate pe baza unei metodologii aprobate de Directorat in
2021, iar pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020 pe baza unei metodologii aprobate de Directorat in
2018. Metodologia folositd pentru perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 §i 2022 si anii incheiati
la 31 decembrie 2022 si 2021 pentru calcularea prefului de transfer intre cele doud segmente are la baza
costul mediu de producere a energiei electrice in ultimele 12 luni incheiate cu doud luni inaintea lunii de
calcul, plus o marjd internd. Metodologia utilizatd in 2020 are la baza costul de producere a energiei
electrice lunar obtinut cu doud luni fnaintea lunii de calcul, plus o marjd interna.

Factori cheie cu impact asupra rezultatelor operatiunilor

in continuare sunt prezentati factorii cheie care au avut §i este preconizat si continue si aibd un impact
asupra rezultatelor operatiunilor Grupului.

Reglementiiri

Grupul isi desfagoard activitatea intr-un sector reglementat la scard largd. Productia, tranzactionarea si
furnizarea de energie electricd s§i serviciile de sistem sunt toate supuse unui spectru larg de regimuri de
reglementare. A se vedea ,Aspecte referitoare la reglementari” pentru mai multe informatii privind
reglementarile aplicabile si ,,Factori de risc — Riscuri referitoare la activitatea Grupului si industria in care
acesta activeazd — Modificarea reglementarilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui
nivel crescut de interventie a Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea sd aibd efecte semnificative §i
negative asupra activitdfii Grupului”. Legea energiei electrice §i a gazelor naturale nr. 123/2012 (,Legea
Energiei”) stabileste cadrul de reglementare pentru societdtile care Isi desfigoard activitatea pe piaa energiei
electrice din Romania, incluzdnd producitorii §i furnizorii de energie electricd. Pe lingd mediul intens
reglementat in care activeazd Grupul, Guvernul Romaniei are tendinfa sd intervind in mod activ pe pietele
de energie, printre altele, cu scopul de a controla prefurile energiei electrice. Societatea are licentele si
permisele pentru exploatarea segmentelor de producere §i de furnizare, astfel cum a fost detaliat in
"Activitatea Societdtii — Principalele autorizafii”.

Productie §i tranzactionare

In Roménia, producerea de energie electrici este reglementati de Legea Energiei si este supusi reglementirii
si licentierii din partea ANRE. Licenta Societifii nr. 332/2001 a fost obfinutd in 2001 pentru ‘exploatarea
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comerciald a capacititilor de producere a energiei, inclusiv pentru furnizarea de servicii de sistem. Licenta
de producere a Societdtii a fost actualizatd in 2022 §i va expira la data de 24 iulie 2026 (a se vedea
LAspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia electricd — Licenfe obfinute de Societate
pentru participarea la piata de energie electricd din Romdnia — Producerea de energie”). Ca producitor de
energie, Societatea intrd sub incidenta unor numeroase obligatii, precum respectarea instructiunilor de
dispecerizare emise de OTS, asigurarea activitdtilor de mésurare a energiei electrice, §i respectarea tuturor
obligatiilor referitoare la protectia mediului si gospodérirea apelor.

Toate veniturile Grupului generate din productia si tranzactionarea de energie electrici sunt reflectate la
vinzarea angro de energie electricd in situatia consolidatd a profitului sau pierderii §i a altor elemente ale
rezultatului global.

Istoric, tranzactionarea energiei produse de Societate a fost realizati pe pietele angro ale OPCOM, in
conformitate cu regulile specifice ale fiecirei piete. in general, prefurile aferente acestor tranzactii au fost
stabilite de cererea si oferta de pe piafa respectivd. Cu toate acestea, in 2020, Societatea a trebuit si livreze
energie electricd pe piata reglementatd cu un plafon de pret conform Ordinului ANRE 10/2019. Energia
electrici a fost vanduti direct citre furnizorii de ultimd instantd, rezultind un pret plafonat mediu de
109,5 RON/MWh si o cantitate livrati pe piata reglementatd de 3.154 TWh.

Prin MACEE, Societatea are in prezent obligatia de a vinde citre OPCOM, in calitate de cumpdrator unic,
la un pret fix de 450 RON/MWh, energia reprezentdnd: (i) un volum de 80% din cantitifile sale estimate
anuale de energie disponibild, aprobate de Transelectrica §i comunicate citre ANRE; si (i) cantitatea sa de
energie disponibild estimati revizuitd lunar. Pentru a calcula energia disponibild, Societatea scade din
cantititile prognozate de energie urmitoarele: (i) cantititile de energie care fac obiectul contractelor de
vénzare angro si cu aminuntul in vigoare la data de 11 noiembrie 2022; (ii) cantitatea prognozati de energie
necesari pentru echilibrare; si (iii) energia electrica produsid de active hidroelectrice cu o putere instalatd mai
mici de 10 MW si energia electrici produsid de capacititile eoliene. Pentru mai multe detalii, a se vedea
,JFactori de risc-Riscuri referitoare la activitatea Grupului §i industria in care acesta activeazd-Modificarea
reglementdrilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut de interventie a
Guvernului pe piata energiei electrice, ar putea si aibd efecte semnificative §i negative asupra activitdfii
Grupului”.

Societatea este, de asemenea, obligatdi si contribuie la Fondul de Tranzitie Energetici sub forma unei
suprataxe pentru producdtorii de energie electricd. Aceastd contributie este datoratd in intervalul 1 septembrie
2022 — 31 martie 2025 si se percepe in cazul in care pretul lunar de vinzare a energiei electrice este mai
mare de 450 RON/MWh (pentru mai multe detalii, a se vedea ,Descrierea principalelor elemente ale
situatiei veniturilor si cheltuielilor — Taxa pentru producdtorii de energie electrica”)



Furnizare

Societatea 1§i desfagoard activititile de furnizare a energiei electrice in baza licentei sale de furnizor final.
Licenta de furnizare nr. 215/2020 a Societatii este valabild pentru o perioadd de 10 ani cu posibilitatea de a
solicita o licentd noud cu cel putin 60 de zile Inainte de expirarea valabilitatii actualei licente. Liberalizarea
pietei de furnizare a energiei electrice din Roménia a inceput in 2014, ultima etapi avdnd loc in luna
ianuarie 2021, cand a fost liberalizatd piata de furnizare pentru utilizatorii casnici (ceea ce inseamnid ci
tarifele de furnizare a energiei electrice au fost liberalizate pentru utilizatorii casnici). Toate veniturile
generate de Grup din furnizarea de energie electricd sunt reflectate ca furnizarea de energie electrica
consumatorilor finali (vdnzarea cu aménuntul) in situatia consolidati a profitului sau pierderii §i a altor
elemente ale rezultatului global. Veniturile din segmentul de furnizare al Grupului includ costurile transferate,
care sunt costurile cu certificatele verzi, costurile de transport §i distributic de energie electrica, costurile de
introducere de energie electricd in sistem §i costurile aferente serviciilor de sistem. De asemenea, Grupul fsi
clasifici veniturile corespunzitoare acestor costuri transferate ca venituri transferate’. Urmatorul tabel prezinti
informatia in legéturd cu veniturile Grupului generate de segmentul de furnizare pentru perioada de trei luni
incheiatd la 31 martie 2023 §i pentru anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020:

Pentru
perioada de
trei luni
incheiatii la
31 martie Pentru anul incheiat la 31 decembrie
2023 2022 2021 2020
Productie totald vinduti'® TWh 45 13,5 16,7 14,6
Achizitie externa'! ...... TWh 04 1,1 0,6 1.4
Totalul vinzirii de energie electric'?.............ccoourvreenns TWh 4,8 14,7 17,4 16,0
Echilibrare'...........ccoevereervinsnnriceesens TWh ©,1) 0,9 (0,9) (0,5)
Vinzarea cu Amanuntul'® TWh 1,5 )] 1,0 (0,6)
Energia produsi vanduti's .. TWh 33 10,2 154 14,8
Volumul Fumnizat'® TWh 1,5 3,7 1,0 0,6
Preturile de Furnizare (Ex-Transfer)'” .........ccoo..oremmeivieinnss RON / MWh 556,4 414,4 310,0 262,0
Venituri din Furnizarea de Energia Livrata'®............ RONm 8224 1.522,8 319,0 164,0
Venit Transferat Ajustat'® RONm 332,6 626,2 99,5 58,4
Transfer Ajustat %2.........ccooumrrerrerenn. % 40% 41% 31% 36%
Venit din energia electricd furnizati céitre consumatori
finali (vinzarea cu aminuntul) RONm 1.155,0 2.149,0 418,5 2224

Prin OUG 119/2022 a fost stabilit un plafon al prefului energiei electrice aplicabil consumatorilor, dupd cum
urmeazi: (i) In cazul consumatorilor casnici de energie electrica, printre alte criterii, In functie de perioada
de consum, consumul lunar, dacd se utlizeazid echipamente medicale, situatia sociald, intre 0,68 RON/kWh si
1,3 RON/kWh; (ii) in cazul consumatorilor noncasnici, printre alte criterii, in functie de incadrarea

% ,venituri transferate”: veniturile incasate de Grup pentru a acoperi toate costurile transferate care au fost facturate Grupului de citre
beneficiarii lor respectivi. La randul sdu, Grupul a facturat aceste costuri (in numele beneficiarilor lor) citre consumatorii finali ai Grupului,
impreund cu veniturile obtinute din certificatele verzi pe care Grupul le-a generat intern §i din energia livrati (pentru care Grupul este
beneficiar).

10 Productie totald vAnduti” reprezinti volumul de energie electrici produsi de grup din sursele sale hidro §i eoliene §i vanduta, mai pufin
energia electricd pe care Grupul a consumat-o pe plan intern.

1! «Achizitie externd” reprezinti volumul de energie electricd achizifionat de Grup de la pirfi terfe.

12 “Totalul vanzirii de energie electrici” reprezinti volumul total de energie electrici vandut de Grup pe toate pietele, incluzind pietele angro,
cu aménuntul §i de echilibrare.

13 “Echilibrare” reprezinti volumul de energie electrici vandut de Grup pe piata de echilibrare.

14 “Yinzarea cu Aminuntul” reprezinti volumul de energie electrici vindut de Grup citre consumatori finali in cadrul segmentului de
furnizare.

15 “Energia produsi vindutd” reprezinti volumul de energie electrici vandut de Grup in afari de Echilibrare gi Vanzarea cu Amanuntul.
16 “Yolumul Furnizat” reprezinta volumul de energie pe care Grupul l-a livrat §i facturat citre consumatorii finali.

17 “preturile de Furnizare (Ex-Transfer)” reprezinti preful pentru volumul energiei electrice pe care Grupul l-a livrat §i facturat citre
consumatorii finali.

!8 “Venituri din Furnizarea de Energie Livrati” reprezinti veniturile generate de Grup din energia electric livrati §i facturati citre
consumatorii finali.

19 “Venit Transferat Ajustat” reprezinti orice venituri pe care Grupul le-a generat in segmentul siu de furnizare, altele decit veniturile din
furnizare. Veniturile Transferate Ajustate constau in venituri de transfer, precum §i in veniturile rezultate din certificatele verzi‘generate de Grup
pe plan intern.

20 «“Transfer Ajustat %” reprezinti Venitul Transferat Ajustat in procente din Totalul Veniturilor din Furnizare
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consumatorului ca intreprindere micid §i mijlocie, dacd este operator economic din domeniul industriei
alimentare, dacd este autoritate sau institutie public local3, spital public sau privat etc., intre 1 RON/kWh si
1,3 RON/kWh. Se anticipeazi ca aceste masuri de protectie si se aplice pand la data de 31 martie 2025. A
se vedea ,dspecte referitoare la reglementiri — Aspecte privind energia — Piata energiei din Romadnia —
Furnizarea de energie electricd — Masuri luate pentru a proteja consumatorii impotriva majordrii pregurilor
la energia electrica”.

Deoarece Societatea este si producdtor de energie, obligatiile sale de furnizare sunt indeplinite, in general,
prin transferarea energiei produse in cadrul segmentul de productie citre segmentul de furnizare prin
intermediul unei proceduri interne. Pentru mai multe detalii in legiturd cu metodologia Societdfii pentru
calcularea veniturilor intre segment a se vedea ,,Segmente operafionale”. Cu toate acestea, in cazul in care
Societatea are nevoie de energie electrici suplimentard pentru segmentul de furnizare, pe baza licentei de
furnizare, Societatea poate achizitiona cantitatea de energie electricd necesard de pe piafi.

Servicii de sistem

Piata serviciilor de sistem este piata de energie pe care se tranzactioneazi serviciile de echilibrare (cu
exceptia acelor servicii de sistem care asigurd stabilitatea frecventei). Un serviciu de sistem poate fi orice
serviciu necesar pentru functionarea sistemelor de transport sau de distributie, inclusiv serviciile de
echilibrare si serviciile de sistem, cu excepfia serviciilor de stabilitate a frecventei, dar neincluzind

gestionarea congestiilor. Toate veniturile Grupului din serviciile de sistem sunt reflectate in rubrica de
venituri din serviciile de sistem.

OTS poate achizitiona servicii de sistem, de capacitate §i de energie electricd de la toti participantii la piatd
care indeplinesc cerintele tehnice necesare, inclusiv de la Societate, de la cliengii dispecerizabili, de la
operatorii de instalatii de stocare a energiei si de la agregatori, pe baza unei proceduri transparente,
nediscriminatorii si bazate pe regulile pietei, aprobati de ANRE. OTS deruleazid proceduri competitive
pentru serviciile de sistem, achizitiondndu-le la tarife stabilite pe baza calculelor efectuate in conformitate cu
reglementirile ANRE.

Certificate verzi

Schema de sprijin prin certificate verzi din Roménia a fost adoptatd pentru a stimula producerea de energie
electricd din surse de energie regenerabile. Certificatele verzi pot fi acordate centralelor hidroelectrice cu o
capacitate instalatdi de pand la un maxim de 10 MWh, precum si parcurilor eoliene si altor tehnologii
regenerabile. Numirul de certificate verzi pe care un producitor este indreptitit s il primeascd depinde de
tipul si vérsta centralelor electrice.

Parcul eolian al Societdtii, cu o putere instalati de 108 MW situat in judetul Constanta, Roménia (,,Crucea
Wind Farm”) primeste 0,75 certificate verzi pentru fiecare 1 MWh livrat in retea din capacititile eoliene
pind n 2029. Societatea primeste de asemenea un numir mic de certificate verzi pentru unele dintre
microhidrocentralele sale. Pentru mai multe detalii privind certificatele verzi, a se vedea ,Aspecte referitoare
la reglementiri — Aspecte privind energia electrici — Licenfe obfinute de Societate pentru participarea la
piata de energie electrici Romdnd — Producerea de energie — Schema de sprijin prin certificate verzi”.
Aceste certificate sunt ulterior vindute pe pietele specializate administrate de OPCOM citre furnizori de
energie electricd obligati prin lege s obtind un anumit numir de certificate in fiecare an pentru a fsi
indeplini obligatiile in legiturd cu energia regenerabild. Societatea poate si fi§i transfere §i f§i transferd
certificatele verzi din portofoliul de generare in cel de furnizare, care sunt apoi incluse drept costuri
transferate percepute clientilor finali, in timp ce restul de certificate pot fi vindute pe pietele OPCOM. Acest
lucru inseamnd cd, in cazul in care cererea de certificate verzi pe piatd nu este suficient de mare, Societatea
isi poate transfera certificatele verzi in portofoliul siu de furnizare.

Conditii hidrologice si alte condifii meteorologice i climatice

Rezultatele operatiunilor Grupului sunt direct afectate de conditiile hidrologice, precum precipitatii,
evaporare, infiltrare, scurgere de suprafatd, refacerea panzei freatice §i acumularea de apd in sistemele
naturale, care influenteazi cantitatea de apd cu care sunt alimentate rdurile sau lacurile de acumulare din
arealul de captare al centralelor hidroelectrice. Aceste conditii pot fi supuse unor variafii semnificative.
Grupul detine 182 de centrale hidroelectrice si cinci statii de pompare in sapte sucursale de pe intreg
teritoriul Roméniei. Toate centralele hidroelectrice ale Grupului sunt dependente de conditiile hidrologice
prevalente in regiunile unde sunt amplasate sucursalele respective. in special, debitele mai ridicate-€onduc-la;

o productie de energie electrici mai mare, in timp ce debitele reduse au drept rezultat o producjz{?— de energie o

electrici mai micd, in fiecare caz firi impact asupra cheltuielilor operationale ale Grupului. /Drept urmare,

fluctuatiile debitelor apelor au, in general, un impact direct asupra veniturilor Grupului din:vénzarea de
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energie electricd §i din furnizarea de energie electricd cétre utilizatorii finali. Impactul conditiilor hidrologice
este mai evident in cazul centralelor hidroelectrice pe firul apei, fati de centralele hidroelectrice cu
acumulare (a se vedea ,,Activitatea Societdtii — Activitate §i operatiuni — Producerea de energie electricd”).
Utilizarea atdt a centralelor hidroelectrice pe firul apei, cdt i a centralelor hidroelectrice cu acumulare
permite Societdtii sd aibd o abordare flexibild in ceea ce priveste vdnzarea energiei electrice pe piata angro
si pe piata de fumnizare, adaptindu-se pentru a i§i indeplini obligatiile contractuale §i, in acelagi timp,
furniznd servicii de sistem catre OTS. Grupul utilizeazi de asemenea furnizori ter{i pentru prognozarea
energiei hidroelectrice, ceea ce {i oferd o vizibilitate a conditiilor de trei luni In avans, cu citeva grade de
incertitudine. In plus, centralele hidroelectrice ale Grupului sunt expuse la probleme legate de conditiile
meteorologice, precum secetd, temperaturi sau furtuni extreme, vant puternic, descércari electrice §i grindind.
Astfel de conditii meteorologice severe pot avaria instalatiile Grupului §i pot intrerupe operatiunile Grupului,
conducand la cheltuieli mai mari cu mentenanta si reparatiile (aferente avariilor pe care aceste conditii le pot
cauza centralelor §i echipamentelor hidroelectrice), precum i la venituri diminuate din vanzarea de energie
electrici. A se vedea ,Factori de risc — Riscuri referitoare la activitatea Grupului §i industria in care
acesta activeaza — Productia de energie electrica de catre Grup §i cererea pentru energia electricd produsd
de Grup sunt supuse condifiilor climatice care ar putea sa fie independente de vointa Grupului. Totodatd,
schimbarile climatice §i episoadele de evenimente meteorologice severe ar putea avea un efect negativ
asupra echipamentelor de productie ale Grupului (puse in functiune i planificate a fi puse in funcfiune”.

in general, in baza datelor statistice, cel mai mare aflux de apd se inregistreazd in lunile martie, aprilie, mai
si iunie datoriti topiri zipezii. In timpul acestor luni, centralele hidroelectrice ale Grupului, in special
centralele pe firul apei, produc mai multd energie electrici fatd de restul anului. La nivel istoric, desi
conditiile hidrologice din Roménia au cunoscut variatii, diversificarea geograficd a portofoliului de productie
al Grupului a redus in parte volatilitatea, indusad hidrologic, activititilor de producere. Productia bruti a
Grupului de energie electrica din sursele sale hidroenergetice si eoline (fird a exclude electricitatea
consumata la nivel intern in interiorul Grupului) a fost de 13,9 TWh, 17,1 TWh si, respectiv, 15,0 TWh in
anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020; media de 10 ani pentru productia bruti de energie
hidroelectricd in intervalul 2013-2022 a fost de 15,9 TWh pe an.

Si rezultatele operatiunilor Grupului sunt, intr-o anumitd masurd, influentate de condifiile de véant, precum
viteza §i directia acestuia. Grupul detine un parc eolian (Crucea Wind Farm) situat in judeful Constanta,
Romania. Conditiile eoliene pot impacta coeficientii de incircare atingi de Crucea Wind Farm, si astfel
capacitatea sa de generare a electricititii. In cadrul planului siu de diversificare §i dezvoltare a surselor de
energie regenerabild, Grupul intentioneaza sd 1§i majoreze capacitatea eoliand §i sd dezvolte capacititi solare,
investind in parcuri eoliene onshore §i offshore §i in parcuri fotovoltaice. Productia de energie generatd de
aceste parcuri eoliene si fotovoltaice ar putea depinde de conditiile de vant §i solare. Chiar dacd prognozele
pe termen lung ale Grupul cu privire la aceste condifii sunt evaluate corect, conditiile de vant si solare
efective ar putea sd fluctueze de-a lungul oricirui an §i sd se abatd de la coeficientii de incércare medii pe
termen lung, provocdnd o volatilitate de generare semnificativi a performantelor parcurilor eoliene si
fotovoltaice ale Grupului.

Preturile energiei electrice

Rezultatele operafiunilor Grupului resimt §i efectele prefurilor la care Grupul fsi vinde energia electricd din
portofoliile sale de tranzactionare §i furnizare. Prefurile de piatd ale energiei electrice depind de cererea i
oferta de energie electrica.

in cazul portofoliului sdu de tranzactionare a energiei electrice, Societatea este nevoitd in temeiul OUG 153/
2022 si vandd prin MACEE intre 1 ianuarie 2023 §i 31 martie 2025, la un pret fix de 450 RON/MWh,
energia reprezentdnd: (i) un volum de 80% din cantitatile sale estimate anuale de energie disponibild, astfel
cum acestea au fost comunicate citre Transelectrica §i aprobat de citre ANRE; si (ii) cantitatea sa de
energie disponibild estimatd revizuitd lunar. De asemenea, prin intermediul licitagiilor MACEE organizate
lunar, Societatea vinde energia sa disponibild lunard estimatd §i revizuitd citre OPCOM, in calitate de
cumpdrétor unic, la un pret de 450 RON/MWh. Societatea poate vinde de asemenea cantitatea rimasd pe
PZU si pe piata intrazilnici la prefurile pietei libere. In anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020,
Grupul a obtinut venituri din vdnzarea de energie electrici pe piata angro in valoare de 6.960,8 milioane
RON, 5.629,0 milioane RON si, respectiv, 3.269,7 milioane RON. Preturile de piatd ale energiei electrice pe
PZU si pe piata intrazilnici depind de cererea i oferta de energie electricd. Cererea de energie electrica,
masuratd prin consum, creste de obicei in lunile de iammd, ca urmare a necesititfilor de incilzire, gi in ~1que
de vard, pe fondul utilizarii instalatiilor de aer conditionat. Pe deasupra, cererea de energie eléctrica este, in
general, mai mare in timpul orelor de program din timpul zilei §i cu o duratd mai lungd in’ perioada lunilor
de toamnd §i iammd din cauza orelor de lumind naturald mai putine. Prefurile de piatd ale energiei electrice
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reflectd, de asemenea, mixul national de producere a energiei §i pozitionarea centralelor hidroelectrice in
ordinea de merit. Preturile energiei electrice pe piata spot sunt, in general, determinate de centralele electrice
marginale (centrale termoelectrice pe bazd de gaze si/sau cdrbune), care acoperd diferenta de cerere
neacoperiti de sarcina de bazi sau de centralele electrice care produc energie din surse regenerabile. in
timpul lunilor de primavard, preturile energiei electrice scad in general, datoritd cresterii ofertei de energie
electricd (pondere crescutd in producerea de energie electricd a centralelor hidroelectrice) si a scdderii cererii
de energie electrici. Deoarece Grupul a incheiat contracte de vanzare a energiei electrice cu aproximatie
ntre unu §i doi ani Tnainte de data efectivi de livrare pe baza prognozei sale referitoare la productia de
energie, Grupul este expus la riscul de fluctuatie a prefurilor pe piati atunci cind productia efectivd de
energie electrici a Grupului este mai micd decit cantitatea de energie pe care Grupul este obligat si o
livreze si, astfel, poate fi forfat s3 cumpere energie electricd pe PZU prin intermediul unor CCEE bilaterale
la prefuri de piati pentru a isi respecta obligatiile contractuale. A se vedea ,.Factori de risc — Este posibil
ca strategiile de acoperire a riscului ale Societdtii si nu fie eficace in atenuarea fluctuatiilor de pret si a
pierderilor potentiale”.

Pentru portofoliul sdu de furnizare, Grupul vinde consumatorilor finali energie electricd la preturi aflate sub
rezerva reglementdrilor care plafoneazi preful. A se vedea ,Adspecte referitoare la reglementiri — Aspecte
privind energia — Piata energiei din Romdnia — Furnizarea de energie electricd — Masuri luate pentru a
proteja consumatorii impotriva majordrii preturilor la energia electrica”. in anii incheiati la 31 decembrie
2022, 2021 si 2020, Grupul a obtinut venituri in valoare de 2.149,0 milioane RON, 418,5 milioane RON si,
respectiv, 222,4 milioane RON din portofoliul sdu de furnizare. Prefurile de piatd ale energiei electrice
furnizate consumatorilor finali depind §i de cererea sau oferta de energie electrici, precum s§i de mixul
national de producere a energiei si de pozitia centralelor hidroelectrice in ordinea de merit. Deoarece Grupul
transferd cu regularitate energia electrici produsd de acesta in portofoliul siu de fumizare in loc de a
achizitiona energie electricd de pe pietele angro, expunerea Grupului la riscul de volatilitate a prefurilor
energiei electrice §i la un dezechilibru intre preturile angro si preturile cu aménuntul aferente portofoliului
sdu de furnizare este limitata.

Conditiile macroeconomice in Romdnia

Toate operatiunile Grupului se desfigoard in Romaénia, iar, in perioadele analizate, toate veniturile Grupului
au fost obtinute in mod substantial din vinzari in Roménia. Conditiile macroeconomice pot avea un impact
asupra PIB-ului Romadniei gi, astfel, pot avea o influentd semnificativd asupra performantelor Grupului. Acest
lucru poate, la rindul siu, si afecteze consumul de energie electrici de catre consumatorii industriali gi
casnici din Roméania. Modificdrile structurale ale economiei Roméniei pot facilita o cerere mai mare pentru
energia electricd pe care Grupul o produce in instalafiile sale. Cresterea gradului de industrializare are drept
efect sporirea consumului de energie electrici al consumatorilor industriali, ceea ce, pe cale de consecint,
majoreazi cererea generali de energie electrici. In plus, dezvoltarea conditiilor macroeconomice in Romania
influenteazi consumul si veniturile disponibile ale populatiei, ceea ce sporeste §i mai mult cererea de energie
electrici. Asadar, modificarea PIB-ului §i PIB-ului pe cap de locuitor poate influenta cererea de energie
electrici, deoarece aceste schimbari au efecte asupra sumelor de bani pe care oamenii sunt dispusi si le
cheltuiasci pentru energie electrici. Pe deasupra, conditiile macroeconomice pot, de asemenea, si afecteze
cursurile de schimb, preturile pe piata internd si inflatia, fiecare dintre acestea avdnd un impact asupra
cheltuielilor financiare gi operationale ale Grupului. A se vedea sectiunea ,Prezentarea sectorului de
activitate §i principalele tendinfe” pentru mai multe informatii asupra conditiilor macroeconomice din
Romania. Nivelurile ridicate ale inflatiei au tendinta de a creste cheltuielile Grupului, in special cele cu
salariile, tarifele pentru api, stocurile §i, intr-o masurd mai micd, proiectele de investitii, care sunt indisolubil
legate de nivelurile generale ale preturilor in Roménia.

Conditiile recesioniste pot, de asemenea, si creascd numéarul de incidente de neplatd sau de intarzieri la platd
din partea clientilor Grupului si si impiedice Grupul si atragd noi clienti. A se vedea ,/Factori de risc —
Riscuri macroeconomice §i geopolitice cu impact asupra Grupului.”

Proiecte de retehnologizare si modernizare

Grupul se afld intr-un proces de retehnologizare i modernizare a centralelor sale hidroelectrice existente in
vederea prelungirii ciclului lor de viatd. A se vedea ,Activitatea Societafii — Activitate §i operafiuni —
Proiecte de retehnologizare si modernizare”. Grupul intentioneazi si i§i continue planul de crestere care
vizeazi dezvoltarea capacititilor de producere a energiei electrice din surse regenerabile prin executarca
acestor proiecte de retehnologizare si modernizare, in acelasi timp realizdnd noi centrale hidroelectrice si
extinzindu-se in domeniul energiei eoliene §i solare, §i, prin urmare, anticipeaza angajarea de costuri pentru
aceste proiecte. Desi Grupul are un plan de crestere diversificat, strategia acestuia este sd acbrde prioritate
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proiectelor de retehnologizare si modernizare, deoarece costurile cu aceste proiecte sunt mai mici decét cele
cu realizarea de noi centrale hidroelectrice. In plus, fluxul de venituri in cazul proiectelor de retehnologizare
si modernizare incepe cu mult Inainte de finalizarea acestora, ceea ce nu se poate spune despre proiectele de
realizare a unor noi centrale hidroelectrice.

Grupul anticipeazd costuri cu executarea proiectelor inregistrate drept cheltuieli semnificativ mai mari in anii
urmdtori, din cauza planului siu de investitii in raport cu nivelurile istorice.

Tarifele pentru api

Structura de costuri a Grupului in ceea ce priveste productia de energie electricd depinde de tarifele pentru
apd, care sunt supuse inflatiei (a se vedea ,Factori cheie cu impact asupra rezultatelor
operatiunilor—Conditiile macroeconomice in Romdnia”). Tarifele pentru apd sunt taxe aferente apei folosite
de centralele hidroelectrice ale Grupului pentru a produce energie electricd §i sunt reflectate ca apa uzinata
in situatiile de profit sau pierdere sau a altor elemente ale rezultatului global. ANAR stabileste anual taxa
per mia de metri cubi de api utilizati, pe baza indicelui de consum. in anii incheiati la 31 decembrie 2022,
2021 si 2020, taxa a fost de 1,23 RON, 1,17 RON si, respectiv, 1,12 RON per mia de metri cubi. Taxa a
fost majorati la 1,40 RON per mia de metri cubi pentru anul 2023. In termen de sase luni de la
introducerea tarifelor pentru apd, Societatea a avut obligatia de a instala echipamente speciale pentru a
contoriza cu precizie apa care curge prin unititile sale de producere a energiei electrice in scopul calcularii
taxelor pentru apa uzinatd (metoda directd) Cu toate acestea, neinstaldnd aceste echipamente, Societatea a
fost supusd, pdnd in prima parte a anului 2023, metodei indirecte de calcul a taxei pentru apa uzinatd (adicd
cantitatea maxima de apd care ar putea trece prin unititile de producere de energie (in loc de debitul efectiv
de apd) inmultitd cu durata de functionare a unitatilor). Recent, in data de 31 mai 2023, a fost adoptati
Ordonanta de Urgentd a Guvernului nr 52/2023 care a adus modificdri asupra contributiei percepute de
ANAR pentru apa uzinatd, stabilind noul tarif la 37 RON/MWh produs §i renuntind la indexarea anuald
aferentd aplicdrii indicelui anual al preturilor de consum, prevdzuti in legislatia precedentd (pentru mai multe
detalii, a se vedea sectiunea “Factorii de risc, — Grupul ar putea fi expus in viitor la plata cdtre ANAR a
unei taxe mai mari pe apa uzinatd”).

Caracterul sezonier

Activitatea Grupului este supusd fluctuatiilor sezoniere. De exemplu, productia de energie hidroelectrica
variazd In functie de conditiile hidrologice i de alte conditii meteorologice §i climatice apirute pe parcursul
anului §i tinde In mod obignuit s fie la cel mai ridicat nivel din martie pand in iunie §i la cel mai mic
nivel in septembrie. in timpul perioadei care incepe in martie §i se termind in iunie, Grupul produce cantititi
mai mari de energie electricd §i, drept urmare, obtine venituri mai mari la un anumit pret. $i preturile de pe
piata nereglementatd fluctueazd in functie de cererea §i oferta de pe piatd. Cererea tinde sa fie la cel mai
ridicat nivel 1n lunile de iarnd §i vard si la cel mai scizut nivel in lunile de primédvard si toamna.

Productia mai mare de energie electrici in timpul priméverii, datoratd debitelor mai mari de api, este, in
general, contrabalansati partial de prefurile mai mici de pe piata spot de energie electricd, din cauza cererii
reduse de energie electrici din lunile de primdvard §i cererii mai mari in lunile de toamna si iarnd. Prin
urmare, Grupul tinde s& obtind profituri mai mari in lunile de primédvaré §i vard, din martie pand in iulie.

Politici contabile semnificative si utilizarea rationamentelor §i estimérilor

Politicile contabile semnificative ale Societitii sunt indicate in Nota 6 la Situatiile Financiare Consolidate
Auditate, iar utilizarea rationamentelor §i estimarilor de cédtre Grup este descrisa in Nota 4 la Situatiile
Financiare Consolidate Auditate. Intocmirea Situatiilor Financiare Consolidate Auditate necesiti elaborarea de
rationamente §i estimdri de catre conducerea Grupului care afecteazd aplicarea politicilor contabile ale
Grupului §i valoarea raportatd a activelor, datoriilor, veniturilor §i cheltuielilor. Rezultatele efective pot diferi
de aceste estimdri. Estimdrile §i ipotezele care stau la baza acestora sunt revizuite periodic. Revizuirile
estimdrilor sunt recunoscute in perioadele viitoare.

Conducerea Grupului a identificat mai jos rationamente §i estimdri pe care le considerd esenfiale in
elaborarea informatiilor financiare ale Grupului.

Contract de concesiune

Ministerul a concesionat Societdtii amenajérile hidroenergetice (precum baraje, diguri, ecluze, lacuri de
acumulare) si terenurile pe care sunt amplasate acestea (,Bunuri din Domeniul Public”) " baza
Contractului de Concesiune (a se vedea ,Activitatea Societdtii — Contracte semnificative — Contract de
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concesiune”). Contractul de Concesiune prevede trei tipuri de bunuri: (1) Bunuri din Domeniul Public,
(2) bunuri de preluare §i (3) bunuri proprii.

Grupul a concluzionat cd Contractul de Concesiune nu se¢ afli in sfera de aplicabilitate a IFRIC 12
(Acorduri de concesiune a serviciilor), deoarece Ministerul nu reglementeazi cui sau la ce pref trebuie sa
presteze astfel de servicii Societatea. Grupul a concluzionat ci mecanismul de fixare a prefului introdus de
Guvernul Roméniei incepand cu 1 ianuarie 2023 (a se vedea ,dspecte referitoare la reglementdri — Aspecte
privind energia — Piata energiei din Romdnia — Impactul adoptarii actelor legislative privind mdsurile
aplicabile clienilor finali din sectorul energiei electrice §i al gazelor naturale asupra producfiei de energie
electrici — OUG 192/2022”) nu afecteazi aceastd concluzie, deoarece mecanismul este temporar §i se aplicd
numai unei pirti a productiei. Grupul recunoaste redeventa aferentd Contractului de Concesiune in alte
cheltuieli de exploatare ale Grupului.

Leasing si retehnologizarea bunurilor de retur

Prin aplicarea IFRS 16 (Contracte de leasing), Grupul a concluzionat ci Contractul de Concesiune confine
un leasing, deoarece Ministerul Energiei a transferat Societdtii dreptul de a controla Bunurile din Domeniul
Public in schimbul unei redevente. Prin urmare, Grupul stabileste valoarea contabild a activului aferent
dreptului de utilizare §i valoarea datoriei privind leasingul aferente acestui Contract de Concesiune ca fiind
0, deoarece plitile viitoare de leasing sunt variabile §i depind de veniturile obtinute de Societate, redeventa
fiind calculatd ca procent din venituri.

Grupul a concluzionat ci retehnologizirile efectuate asupra Bunurilor din Domeniul Public reprezintd
moderniziri ale activelor concesionate in regim de leasing pentru care Grupul are calitatea de ,,proprietar
contabil”, deoarece aceste moderniziri au servit intereselor Grupului, in calitate de locatar, de utilizare a
activelor concesionate in regim de leasing.

Unitifi generatoare de numerar

Grupul a concluzionat ci activele aferente centralelor hidroelectrice (cu excepfia parcului eolian i a
obiectivelor de investitii aferente activelor hidroelectrice cu functii complexe sau multiple) reprezinti o
singurd unitate generatoare de numerar. Totodati, Grupul a concluzionat ci parcul eolian este o singurd
unitate generatoare de numerar distincti §i ca fiecare obiectiv de investitii aferent activelor hidroenergetice cu
functii complexe sau multiple reprezintd unitifi generatoare de numerar distincte.

Obligatii de dezafectare

Societatea are obligatia de a efectua o procedurid de postutilizare sau o procedurd de abandonare, dupi caz,
a barajelor (inclusiv a barajelor, centralelor hidroelectrice §i a ecluzelor) pe care le exploateazi Grupul, in
conformitate cu Ordinul Ministerului Apelor i Mediului nr. 119 din 11 februarie 2002. Societatea trebuie s
efectueze (1) procedura de postutilizare cind un baraj si-a indeplinit stagiul normal de functionare, dar poate
fi folosit in alte scopuri decat cele pentru care a fost realizat sau (2) procedura de abandonare cind un baraj
finalizat sau nefinalizat, cu sau fard durata de viatd depasitd, (i) nu mai poate fi tinut in functiune sau trecut
(ii) reprezinti un potential pericol pentru populatie si mediu. Grupul considerd cad abandonarea este necesard
numai in situafii extreme, cind barajele devin un risc inacceptabil cu efect asupra mediului i populatiei.

De asemenea, Grupul estimeazi c3, pinid la terminarea Contractului de Concesiune, este improbabild aparifia
unor situafii care s necesite trecerea in postutilizare sau abandonare a barajelor, avind in vedere durata de
viati indelungatd a acestora, care se poate extinde semnificativ peste 100 de ani prin mentenantd i
imbunitatiri. In consecinti, Grupul recunoaste provizioane pentru dezafectare numai in momentul in care
conducerea Grupului a luat decizia de abandonare a unui activ sau de trecere in postutilizare sau nu are altd
alternativd reald decét si procedeze astfel inainte de finalul Contractului de Concesiune. Provizioanele sunt

recunoscute in baza costurilor rezultate din documentatiile tehnice intocmite de specialisti in domeniu
angajati de cétre Grup.

Contracte de vinzare-cumpdrare a energiei electrice

Grupul a concluzionat cd contractele sale de vanzare-cumpdrare a energiei electrice pentru perioadele supuse
evaludrilor nu intrd in sfera de aplicare a IFRS 9 (Instrumente financiare), deoarece Grupul a concluzionat cd
aceste contracte intrd sub incidenta exceptiei aferente utilizarii proprii potrivit IFRS 9 datoritd urmitorilor..
factori: (1) Grupul este producitor de energie electrici §i singura sa intentie §i singurul siu scop’este si
vandi intreaga cantitate de energie electricd produsd; (2) contractele de vanzare la termen sunt incheiate cu
intentia unici de a livra energia electricd produsd; (3) Grupul nu actioneazi ca broker sau dealer;de energie
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electrica; (4) tranzactiile de vanzare-cumparare pe pietele spot (piata pentru ziua urmitoare, piata intrazilnicd
si piata de echilibrare) sunt incheiate exclusiv in scopul indeplinirii propriei responsabilitifi §i necesititi a
Grupului in ceea ce priveste echilibrarea; (5) in 2020, Grupul a inceput si fie activ in sectorul de furnizare
a energiei electrice; §i (6) Grupul a utilizat in mod limitat contracte la termen de véanzare-cumpérare a
energiei electrice, al ciror scop a fost si acopere necesititile legate de angajamentele contractuale referitoare
la livrérile citre consumatorii finali.

Taxa pentru producdtorii de energie electricd

incepand cu 1 noiembrie 2021, Guvernul Romaniei a introdus o nou# taxi aplicati producitorilor de energie
electricd in cotd de 80% (pentru perioada 1 noiembrie 2021 — 31 august 2022) si 1n cotdi de 100% (pentru
perioada 1 septembrie 2022 — 31 martie 2025) din pretul lunar mediu net de vanzare care depaseste valoarea
de 450 RON/MWh (a se vedea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte referitoare la reglementdri —
Aspecte privind energia — Piafa energiei din Romdnia — Impactul adoptarii actelor legislative privind
masurile aplicabile clienfilor finali din sectorul energiei electrice si al gazelor naturale asupra productiei de
energie electricd”). Grupul a concluzionat ci aceastd taxi este o impunere care se incadreazd in prevederile
IFRIC 21 (Cotizatii) si nu in cele ale IAS 12 (Impozitul pe profit).

Descrierea principalelor elemente ale situatiei veniturilor §i cheltuielilor

Mai jos este prevazutdi o scurti descriere a componentei anumitor elemente ale situatiei consolidate a
situatiilor consolidate ale profitului sau pierderii §i altor elemente ale rezultatului global. Aceastd descriere
trebuie interpretatd in coroborare cu politicile contabile semnificative prevazute in alte parti ale prezentei
sectiuni §i in nota explicativd 6 la Situatiile Financiare Consolidate Auditate.

Venituri: acestea constau in

®  vinzarea angro a energiei electrice, care include vinzarea de energie electrice produse pe baza
contractelor forward cu furnizorii i traderii de energie electrici, pe piata spot (PZU) citre operatorul
pietei (OPCOM) si pe piata de echilibrare citre operatorul de sistem (Transelectrica);

o  furnizarea de energie electrici consumatorilor finali (vinzarea cu aménuntul), care include tarifele
de transport §i distributie, care sunt furnizate de operatorii de transport §i distributie §i facturate catre
Grup, precum si cheltuielile cu certificate verzi obligatorii, care sunt facturate de Grup consumatorilor
finali;

®  servicii de sistem, care constau in punerea la dispozitie de citre Grup a unei capacitati de productie
convenite cétre operatorul de sistem (Transelectrica), care foloseste serviciile in procesul de echilibrare
a sistemului energetic;

®  vinzari de certificate verzi, care includ véinzdrile pe piata spot a acestor certificate obtinute prin
schema de suport de catre Crucea Wind Farm,; si

®  servicii de mentenantd, care includ serviciile prestate de Hidroserv citre terte parti.

Alte venituri: reprezintd venituri din subventii, cdstig din achizitii de intreprinderi in conditii avantajoase,
despagubiri, amenzi §i penalitdti de la furnizori §i alte venituri.

Apa uzinati: reprezintd apa utilizati de centralele hidroelectrice pentru a produce energie electricd. (pentru

mai multe detalii, a se vedea ,Factori cheie cu impact asupra rezultatelor operafiunilor — Tarifele pentru
apa”)

Cheltuieli cu beneficiile angajatilor: reprezinti planuri de beneficii determinate, alte beneficii pe termen
lung ale salariatilor, salarii, contributii de asiguriri sociale, impozit pe salarii si alte cheltuieli.

Transport si distributia de energie electricd: reprezinti tarife reglementate pentru transportul energiei
electrice si distributia energiei electrice, in principal in legdturd cu activitifile de furnizare, unde aceste tarife
sunt refacturate cétre consumatorii finali.

Energie electricd achizitionati: reprezinti energia achizitionatd de Grup in principal pentru a compensa
deficitul dintre energia electricd contractatd la vinzare §i energia electricd efectiv produsa.

Cheltuieli cu certificatele verzi: reprezintd costul certificatelor verzi achizitfionate pentru activititile de
furnizare care sunt refacturate citre consumatorii finali.

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale: reprezinti deprecierea imobilizarilor /corporale
(constdnd in principal in centrale hidroelectrice, staii de pompare, microhidrocentrale, ecluze, precum si
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hidroagregate, echipamente §i instalatii §i turbine eoliene), active privind dreptul de utilizare a activelor
inchiriate (care constau in principal in terenuri, clidiri §i echipamente) §i amortizarea imobilizérilor
necorporale.

Reversarea pierderilor din deprecierea imobilizirilor corporale: reprezintd ajustirile de valoare fin
principal a activelor in curs de executie. Pentru anii incheiati la 31 decembrie 2021 si 2022, si rezultatele
reevaluarii imobilizirilor corporale care afecteazi situatiile profitului sau pierderii §i altor elemente ale
rezultatului global au fost incluse in calcul.

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale: o ajustare de depreciere pentru pierderile de credit
preconizate (ECL) in legiturd cu activele financiare evaluate la costul amortizat §i activele aferente
contractelor cu clientii.

Reparatii, intretinere, materiale i consumabile: reprezinti in principal piesele de schimb si mentenanta
echipamentelor si constructiilor apartindnd Societatii.

Taxa pentru produciitorii de energie electricii: reprezintd o noud taxd, introdusd de guvern in 2021, fiind
aplicabild producitorilor de energie electrici. Taxa este calculata prin aplicarea procentului de 80% (pentru
perioada 1 noiembrie 2021 — 31 august 2022) si 100% (pentru perioada 1 septembrie 2022 — 31 martie
2025) asupra diferentei dintre pretul mediu net lunar de vénzare si pretul de 450 RON pe MWh. Pretul
mediu net lunar de vinzare este calculat pe baza vénzérilor lunare de energie electrici ale segmentului de
producere de energie electrica minus cheltuielile lunare cu energia electrica achizitionata, tarifele de
administrare a pietei §i tarifele de tranzactionare.

Alte cheltuieli de exploatare: reprezintd migcdri in provizioane, taxe §i impozite locale, pazi, sponsoriziri,
servicii profesionale, servicii in legiturd cu investifiile abandonate, contribufia citre ANRE, cistiguri sau
pierderi din cedarea de imobilizdri corporale.

Venituri financiare: reprezinti venituri din dobanzi si alte venituri financiare, ca, de exemplu, penalititi
legate de contractele cu clientii.

Cheltuieli financiare: reprezintd cheltuieli cu dobénzile, actualizarea provizioanelor pe termen lung, céstig
net/(pierdere netd) din diferente de curs valutar si ale cheltuieli financiare.

Evolutii §i tendinte recente

Incepind cu 31 martie 2023, cele mai importante evolutii care au un impact asupra activititii si rezultatelor
Grupului, precum §i asupra operafiunilor sunt urmatoarele:

e In data de 22 februarie 2023, Grupul a fost anuntat drept castigitor al procedurii de vénzare directd a
liniilor de afaceri ale platformei ABC si Calnicel, care sunt proprietatea UCM Resita S.A. Grupul si
UCM Resita S.A. nu au semnat incid un contract de vinzare-cumpdérare in legiturd cu liniile de afaceri,
dar se asteaptd aceasti semnare si aibd loc pand la finalul anului 2023. Valoarea tranzactiei este de
67,9 milioane RON.

e In data de 15 martie 2023, Adunarea Generali a Actionarilor a aprobat un joint venture intre Societate
si Masdar pentru infiintarea unei societdti mixte (fie ca o societate cu rdspundere limitatd, fie ca o
societate pe actiuni) in Bucuresti, Romdnia. Scopul societitii mixte este de a dezvolta, investi, construi
si exploata proiecte de energie regenerabild, concentrindu-se exclusiv pe parcuri fotovoltaice plutitoare
si parcuri eoliene offshore fixe §i plutitoare, in Roménia. Fiecare dintre Societate §i Masdar va detine
50% din joint venture. Pentru mai multe detalii, a se vedea ,Activitatea Societatii — Contracte
semnificative — Asocierea in participatiune cu Abu Dhabi Future Energy Company-PJSC- Masdar
(EAU) (,,Masdar”)”.

e In data de 28 aprilie 2023, Adunarea Generald a Actionarilor a aprobat distribuirea: (1) dividendelor in
valoare de 3.914,4 milioane RON din profiturile anului incheiat la 31 decembrie 2022, reprezentind
90% din profitul net anual individual distribuibil din acelasi an; §i (2) dividende distribuite din
rezultatul reportat reprezentind rezerva din reevaluare amortizatd §i transferati n valoare de
435,0 milioane RON din situatiile financiare de sine stititoare ale Societidtii. Dividendele in valoare de
3.914,4 milioane RON si de 435,0 milioane RON sunt programate sd fie plitite in data de 16 iunie
2023 si, respectiv, 29 septembrie 2023, citre actionarii care defineau aceasti calitate la data de
28 aprilie 2023.

e In data de 31 mai 2023, Guvernul Romaniei a adoptat Ordonanta de Urgentd nr 52/2023 care a adus
modificiri asupra contributiei percepute de ANAR pentru apa uzinatd, stabilind o noud modalitate de. N
cuantificare a acesteia, respectiv un nou tarif de 37 RON/MWh produs. Totodati, prin no;lé -prevederi <
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s-a renuntat §i la indexarea anuald aferentd aplicarii indicelui anual al prefurilor de consum (pentru mai
multe detalii, a se vedea sectiunea “Factorii de risc, — Grupul ar putea fi expus in viitor la plata
catre ANAR a unei taxe mai mari pe apa uzinata”).
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Rezultatele operatiunilor
Perioadele de trei luni incheiate la 31 martie 2023 si 2022

Tabelul de mai jos prezinti rezultatele operatiunilor Grupului in perioadele de trei luni incheiate la 31 martie
2023 si 2022:

Pentru perioada de trei
luni incheiati la

31 martie

2023 2022

(in milioane RON)
Venituri
Vdnzarea angro a energiei electriCe............urmmnininnuiniesiienisissssssessssessssesinenss 2.047,9 1.929,3
Furnizare de energie electrica consumatorilor finali (vinzarea cu amdnuntul) ....... 1.155,0 446,1
SCHVICHT A@ SISIEIM ... ieeeeeecreeeeeeaessesssesasestesssasssassstessessasssesesassnesstsnsessnesas 69,1 110,3
Vanzari de Certificale VOrzi.............ccenriissininnisnsensesessinssesessesssessssssssssssssees 0,0 3,6
Servicii de MENLERANIG ...........oveeeeeeeeieiiiicncri s sbe s 0,0 2,2
RS 1T Un1 Uy B 111 ) (=3O OR 3.272,1 2.491,6

Alte venituri 10,4 29,6
AP UZINA ..ot esas s bbb b a ke s aa s e R st (163,6) (110,9)
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor...........coccvivininvniiisiniininnie s (157,9) (130,1)
Transport gi distributie de energie electric ..o (250,4) (74,4)
Energie electricd achizifionata............ooeveivieninmninine et (160,2) (40,4)
Cheltuieli cu certificatele VEIZi........cocoocvueverreenneerieniinnenneccee e (36,9) (35,0)
Amortizarea imobilizirilor corporale §i NECOIPOrale ..........ccovveveeeiieeenneieesetinnnans (198,2) (191,9)
Reversarea pierderilor din deprecierea imobilizirilor corporale..........coovevererrinnennen. 0,1 33,9
Pierderi din deprecierea creantelor COMETCIAlE .......vuevvuveirereveierininienienersiesesssesesssianes (35,0) 2,7
Reparatii, intretinere, materiale §i consumabile ..o (18,3) (15,6)
Taxa pentru producitorii de energie €lectrica........voemmvereiiiniciniiieeeseees (230,6) (369,0)
Alte cheltuieli de eXplOatare. ...........oeueecreiriniereniniemeiestesee s sts s sssss s seesees (46,8) (38,5)
Profit din eXplOAtare...............cccovvvviiiiininiiiircee et et sb e 1.984,7 1.546,5
VENItUIL fINANCIATE. .....c..eeeeireiieiieteieeeetecterteeseessesteaserssaassteseseessesessaessenesearsasassaessssanes 87,8 28,3
Cheltuieli fINANCIATE..........ccoeeerieieccererere ettt s e s s ene s (10,8) 9,9)
Rezultat financiar Net...............ccocervirrriinini e 71,0 18,4
Profit inainte de IMPOZItare.................ccocoeviiiniinin s 2.061,7 1.564,9
Cheltuiala cu impozitul pe Profit.......cccoiciriinrcriee e (338,4) (277,0)
Profit pentru perioadi................cccocvunvmiiniiiinse e 1.723,4 1.287,9

Rezultat pe actiune

Rezultatul pe actiune de baza si diluat (RON).....cocourvinmemimmiiieceees 3,84 2,87
RezZuMat Iobal ...........ccooveeemcccneiiiiiss sttt e bs s s 1.723,4 1.287,9
Venituri

Veniturile au crescut cu 31,3% la 3.272,1 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023
de la 2.491,6 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Aceastd majorare s-a
datorat in principal cresterii volumului de energie electricd produsi §i vandutd ca urmare a ameliordrii
conditiilor hidrologice in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2023 comparativ cu perioada de trei
luni incheiatd la 31 martie 2022.
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Alte venituri

Alte venituri au scazut cu 64,9% la 10,4 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2023
de la 29,6 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Aceastd diminuare a fost
cauzatd in principal de platile de compensatii incasate de Grup de la terfi in perioada incheiatd la 31 martie
2022, apdrute ca urmare a neindeplinirii obligatiilor contractuale, care au afectat doar perioada respectiva.

Apa uzinati

Cheltuielile cu apa uzinatd au crescut cu 47,5% la 163,6 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la
31 martie 2023 de la 110,9 milioane RON 1in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2022. Aceastd
crestere a fost cauzatd in principal de majorarea cantititii de apa uzinatd utilizatd pentru a produce energie
electricd, precum §i de majorarea tarifului stabilit de ANAR la 1,40 RON per mia de metri cubi in 2023 de
la 1,23 RON per mia de metri cubi in 2022.

Cheltuieli cu beneficiile angajafilor

Cheltuielile cu beneficiile angajatilor s-au majorat cu 21,4% la 157,9 milioane RON in perioada de trei luni
incheiata la 31 martie 2023, de la 130,1 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022.
Aceastd crestere a fost in principal cauzati de majordrile salariale rezultate din negocierile avute cu
sindicatul salariatilor §i, intr-o mai micd masurd, de cresterea numarului de salariati ai Grupului.

Transportul si distribufia de energie electrici

Tabelul de mai jos prezintd cheltuielile totale cu transportul si distributia energiei electrice in perioadele de
trei luni incheiate la 31 martie 2023 §i 2022:

Perioada de trei luni
incheiati la

31 martie 31 martie

2023 2022
(milioane RON)
Injectia energiei electrice produse in sistemul national............cccvcerevvrcenveencenenrennne. 10,6 4,9
Distributia energiei electrice fUIMIZAte.......c..cveereecernrerrrneerrirerreeseereeereereseessnsseseesnens 184,7 45,4
Transportul energiei electrice fUrnizZate ...........ooveeivncneeencenenenienienecrctereeneeseseenes 55,1 24,0
Total...........ocoo L e e Btk e et e 250,4 74,4

Cheltuielile cu transportul si distributia energiei electrice au crescut cu 236,6% la 250,4 milioane RON in
perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 de la 74,4 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd
la 31 martie 2022. Aceastd crestere a fost cauzatd in principal de extinderea portofoliului de furnizare, ale
carui venituri s-au majorat cu 158,9% la 1.155,0 milioane RON in perioada de trei luni incheiatid la 31
martie 2023 de la 446,1 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022 si, intr-o mai
micd masurd, de o majorare a tarifelor de transport §i distributie pentru furnizarea energiei electrice citre
consumatorii finali.

Energie electrica achizitionati

Cheltuielile cu energia electricd achizitionatd au crescut cu 296,5% la 160,2 milioane RON in perioada de
trei luni incheiatd la 31 martie 2023 de la 40,4 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la 31 martie
2022. Aceastd crestere a survenit in principal ca urmare a achizitiilor in beneficiul portofoliului de furnizare
in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023, comparativ cu un nivel 0 de achizitii in perioada de trei
luni incheiatd la 31 martie 2022, Societatea neavind niciun contract de cumpdirare a energici electrice in
perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023.

Cheltuieli cu certificatele verzi

Cheltuielile cu certificatele verzi au crescut cu 5,4% la 36,9 milioane RON in perioada de trei luni incheiati
la 31 martie 2023 de la 35,0 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Aceastd
crestere a fost cauzatd in principal de extinderea portofoliului de furnizare, care a fost mai mare decit
majorarea valorii certificatelor verzi transferate din portofoliul de productie.
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Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale a crescut cu 3,3% la 198,2 milioane RON in perioada de
trei luni incheiati la 31 martie 2023 de la 191,9 milicane RON in perioada de trei luni incheiati la 31
martie 2022. Aceasti crestere a provenit in principal din reevaluarea activelor efectuatd la finalul anului
2022, care a avut drept rezultat o majorare a valorii juste a acestora §i o majorare a valorii activelor,
datoritd lucririlor de reparatii §i mentenanti a echipamentelor executate in anul incheiat la 31 decembrie
2022 si care au indeplinit criteriile de capitalizare.

Reversarea pierderilor din deprecierea imobilizdrilor corporale

Pierderile din deprecierea imobilizirilor corporale reversate au scizut cu 99,7% la 0,1 milicane RON in
perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 de la 33,9 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd
la 31 martie 2022. Aceasti reducere a apdrut in principal ca urmare a reludrii deprecierilor aferentd unui
obiectiv in curs de executie in februarie 2022.

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale au crescut cu 1.196,3% la 35,0 milioane RON in perioada de
trei luni incheiati la 31 martie 2023 de la 2,7 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie
2022. Aceasti majorare a fost cauzati in principal de cresterea portofoliului de furnizare al Grupului §i de
intdrzierile in facturarea energiei electrice furnizate. In plus, o reversare a deprecierilor in valoare de
16,6 milioane RON a fost inregistrati in februarie 2022 la plati efectuate de clienti, ceea ce a condus la o
diminuare a pierderilor din depreciere recunoscute in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022.

Reparatii, intretinere, materiale si consumabile

Cheltuielile cu reparatii, intrefinere, materiale §i consumabile s-au majorat cu 17,3% la 18,3 milicane RON
in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 de la 15,6 milioane RON fin perioada de trei luni
incheiatd la 31 martie 2022. Aceasti majorare a fost provocatd in principal cresterii numérului de programe
de mentenanti in perioada de trei luni incheiata la 31 martie 2023, in comparatie cu perioada de trei luni
incheiata la 31 martie 2022.

Taxa pentru producdtorii de energie electrica

Taxa impusa producitorilor de energie electricd s-a diminuat cu 37,5% la 230,6 milioane RON in perioada
de trei luni incheiati la 31 martie 2023 de la 369,0 milioane RON 1n perioada de trei luni incheiatd la
31 martie 2022. Aceasti scidere s-a datorat in principal metodei de calcul bazati pe Legea nr. 357/2022
(pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea ,Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind
energia — Piata energiei din Romdnia — Impactul adoptdrii actelor legislative privind masurile aplicabile
clientilor finali din sectorul energiei electrice i al gazelor naturale asupra productiei de energie electricd
— Legea 357/2022”).

Alte cheltuieli de exploatare

Alte cheltuieli de exploatare au crescut cu 21,6% la 46,8 milioane RON 1in perioada de trei luni incheiata la
31 martie 2023 de la 38,5 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2022. Aceastd
majorare a apdrut in principal pe fondul unei cresteri a cheltuielilor cu serviciile ca urmare a majorarii
generale a prefurilor pe piati din cauza conditiilor economice (de exemplu, majorarea salariului minim si
cresterea prefurilor materiilor prime).
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Anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 i 2020

Tabelul de mai jos prezinti rezultatele operatiunilor Grupului in anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si

2020:

Venituri

Vanzarea angro a energiei electriCe ..............uouvvvevvevecrinerenienensenenennes
Furnizare de energie electrica consumatorilor finali (vinzarea cu
AMANURIUL) ...ttt s asas s e sese s i s e asstaeanas
Servicii de sistem
Vanzadri de Certificate Verzi...........rornivninenesiireniesenceesesesssessessessens
Servicii de MENIENANA ............cccevvreveeerereerenreeririneenseeeesresseessssesssssessensons

Venifuri totale: ... e eaee

Alte venituri

Venituri din SUDVERLi.................coevevviveeieriieeeineeseicee e sae e ceesaeeeseesaeasenes
Castig din achizitii de intreprinderi in conditii avantajoase ...................
Despagubiri, amenzi §i penalitati de la furnizori
AN VERIIUF ...ttt sttt et

Cheltuieli Cu apa UZINALA .......c.oueereriiniiiiiiciirecteee e seesesnenes
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor...........cccccceverrunnnne.

Transport si distributie de energiei electricd
Energie electricd achizifionati.............cc.oceurunnee.

Cheltuieli cu certificatele Verzi..........ooceeerereecerrrennneee

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale............ccecevvererernenenes
Pierderi din deprecierea imobilizirilor corporale..........c.cccovenreereennerenes
Pierderi din deprecierea creantelor comerciale
Reparatii, intretinere, materiale §i consumabile...........cccoerureceenirnrincncnae
Taxa pentru producdtorii de energie electrici.............ccovurerrvcnennrireccncens
Alte cheltuieli de exploatare............cccooreririrricecencrercereeeeseereaseesasseen

Profit din exploatare...............ccccocceiecivinvninicennnenenee e eeeesnessnenene

Profit inainte de IMPOZItare...............ccc.cccocnnmiiiinnninrcccrree e

Cheltuiala cu impozitul pe profit.........cccccceeereerreicieneneeneereee e

Profitul met.............coooreieeiiicciceeccesreer e s ene s eransneenes

Rezultat pe actiune
Rezultat pe actiune de bazi si diluat (RON) .......ccoceermrerercnineinnierinnnnnas

Alte elemente ale rezultatului global

Reevaluarea imobilizirilor corporale, net de impozit.........ccccccvveererenennee.
Modificari ale obligatiilor privind beneficiile determinate ale angajatilor,
NEt A€ IMPOZIt...cvieeeeriieeireceiceeteer e se e esee e e sae st esbesaasbesaesaebeenearen
Pierderi din deprecierea imobilizérilor corporale recunoscute in rezerva
din reevaluare, net de IMPOZit..........ccoueeeiruerceiieieninnrceecieeseeee et eeene

Total alte elemente ale rezultatului global ...............cc.ccocooviiiinnnnnnns

Rezultat global ...t seees e
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Anul incheiat la 31 decembrie

2022 2021 2020
(milioane RON)
6.960,8 5.629,0 3.269,7
2.149,0 418,5 2224
316,5 416,0 336,1
24,6 23,2 0,0
1,1 2,5 13,3
9.452,0 6.489,3 3.83414
5,7 58 5,5
0,0 31,5 263
26,6 118,8 20,2
14,0 19,2 16,8
46,2 175,3 68,8
(451,0) (540,1) (307,1)
(630,7) (589,8) (490,3)
(498,1) (110,4) (72,8)
(697,1) (90,1) (15,4)
(183,2) (53,7 (14,0)
(772,2) (760,5) (720,5)
(23,9) (359,3) (106,0)
(43,5) (11,3) ©,1)
(82,3) (70,7) (104,6)
671,7) (133,4) 0,0
(236,2) (189,5) (205,7)
5.208,4 3.755,7 1.874,0
2472 73,2 62,0
(38,1) (44,1) (29,4)
209,1 29,1 32,6
5.417,4 3.784,8 1.906,6
(953,9) (668,6) (348,6)
4.464,0 3.116,1 1.558,0
9,95 6,95 3,48
1.777,8 3.856,6 0,0
()] (13,3) 7.9)
0,0 0,0 (24,4)
1.770,3 3.843,3 32,3)
6.234,3 6.959,5 1.5228”
/



Venituri

Veniturile au crescut cu 45,7% la 9.452,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2022 de la
6.489,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd crestere s-a datorat in principal
(i) majoririi prefurilor medii atdt pentru segmentul de vénzare angro (de exemplu, preturile OPCOM au
crescut la 519 RON/MWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022, de la 300 RON/MWh pentru anul
incheiat la 31 decembrie 2021), cit si pentru segmentul de furnizare (pretul mediu al energiei electrice
pentru energia furnizati citre consumatorii finali a crescut la 414,4 RON/MWh pentru anul incheiat la
31 decembrie 2022, de la 310,0 RON/MWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021) si (ii) cresterii
portofoliului de furnizare (volumul de energie electricd furnizatd consumatorilor finali a crescut la 3,7 TWh
pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022 de la 1,0 TWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021), care
a avut ca rezultat o crestere a veniturilor din energia electricd furnizatd citre consumatorii finali (vinzarea cu
amanuntul) la 2.149,0 milicane RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022, de la 418,5 milicane RON
pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021.

Veniturile au crescut cu 68,9% la 6.489,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021 de la
3.841,4 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceastd crestere s-a datorat in principal
(i) majordrii prefurilor medii atit pentru segmentul de vinzare angro (de exemplu, preturile OPCOM au
crescut la 300 RON/MWh pentru anul care se Incheie la 31 decembrie 2021, de la 206 RON/MWh pentru
anul incheiat la 31 decembrie 2020), cit si pentru segmentul de furnizare (pretul mediu al energiei electrice
pentru energia activd furnizatd consumatorilor finali a crescut la 310,0 RON/MWh pentru anul incheiat la
31 decembrie 2021, de la 262,0 RON/MWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020) si (ii) majordrii
prefului mediu de vénzare a energiei electrice, precum §i cresterii volumului de energie produsd vandutd,
datoriti conditiilor hidrologice favorabile din perioada respectiva (productia neti de electricitate a Grupului
din surse hidroenergetice si eoliene a crescut la 16,7 TWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021 de la
14,6 TWh pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020).

Alte venituri

Alte venituri au scizut cu 73,6% la 46,2 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2022 de la
175,3 milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd reducere a fost cauzatid in principal de
platile compensatorii pentru lucriri defectuoase efectuate de terti, ca urmare a deciziilor de arbitraj favorabile
Societatii, dar si de cagtiguri din achizitii de intreprinderi in conditii avantajoase (Crucea Wind Farm si
Hidroelectrica Wind Services) realizate in anul incheiat la 31 decembrie 2021.

Alte venituri au crescut cu 154,8% la 175,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021 de la
68,8 milioane RON 1in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceastd crestere s-a datorat in principal platilor
compensatorii pentru lucriri defectuoase efectuate de terti, ca urmare a deciziilor de arbitraj favorabile
Societatii, dar si de cagtiguri din achizitii de intreprinderi in conditii avantajoase realizate in anul incheiat la
31 decembrie 2021.

Apa uzinati
Cheltuielile cu apa uzinati au scizut cu 16,5% la 451,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie

2022 de la 540,1 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd scidere s-a inregistrat in
principal pe fondul reducerii volumului de energie produsi, ca urmare a conditiilor hidrologice nefavorabile.

Cheltuielile cu apa uzinatd au crescut cu 75,9% la 540,1 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie
2021 de la 307,1 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceastd crestere s-a inregistrat in
principal pe fondul cresterii volumului de energie produsd, ca urmare a conditiilor hidrologice favorabile
(461.630,7 milioane metri cubi de apd pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021, in comparatie cu
274.651,8 milioane metri cubi pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020) si a majordrii tarifului per mia de
metri cub.

Cheltuieli cu beneficiile angajatilor

Cheltuielile cu beneficiile angajatilor au crescut cu 6,9% la 630,7 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2022 de la 589,8 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Cheltuielile cu
beneficiile salariatilor au crescut cu 20,3% la 589,8 milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021 de
la 490,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Cresterile din perioadele analizate au fost in

principal cauzate de majordrile salariale rezultate din negocierile avute cu sindicatul salariafilor 51,/ mﬁ:-o maic .

micd masurd, de cresterea numdirului de salariafi ai Grupului. g
/ 7
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Transport si distributie de energie electricd

Tabelul de mai jos prezintd cheltuielile totale cu transportul i distributia energiei electrice pentru anii
incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020:

2022 2021 2020
(in milioane RON)
Injectia energiei electrice produse 1n sistemul national. ...................... 30,9 21,8 14,1
Distributia energiei electrice furnizate............c.cocovvvvvereerierneresseinnnens 343,0 54,1 54,2
Transportul energiei electrice furnizate...........oceevvveereeereveccncrccneennes 124,2 34,6 4,5
Total . s s sl 498,1 110,4 72,8

Cheltuielile cu transportul si distribufia energiei electrice au crescut cu 351,2% la 498,1 milioane RON in
anul incheiat la 31 decembrie 2022 de la 110,4 milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021.
Aceastd majorare a fost provocatd in principal de cresterea portofoliului de furnizare, ale cdrui venituri au
crescut cu 413,5% la 2.149,0 milioane RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022, de la
418,5 milioane RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021.

Cheltuielile cu transportul si distributia energiei electrice au crescut cu 51,6% la 110,4 milioane RON in
anul incheiat la 31 decembrie 2021 de la 72,8 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020.
Aceastd majorare a fost provocatd in principal de cresterea portofoliului de furnizare, ale c3rui venituri au
crescut cu 88,2% la 418,5 milioane RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022, de la 222,4 milioane
RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020.

Energie electrica achizifionati

Cheltuielile cu energia electrica achizitionatd au crescut cu 673,7% la 697,1 milioane RON in anul incheiat
la 31 decembrie 2022 de la 90,1 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd majorare a
fost cauzatd in principal de hidraulicitatea deficitardi in 2022, coroboratd cu achizifiile suplimentare ale
Grupului pe piata de echilibrare, ceea ce a avut drept rezultat cumpérarea de energie electricd de catre Grup
in al treilea trimestru al anului 2022 pentru a fsi indeplini obligatiile contractuale.

Cheltuielile cu energia electrica achizitionatd au crescut cu 485,1% la 90,1 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021 de la 15,4 milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti majorare a
fost cauzatd in principal de cresterile semnificative ale preturilor energiei electrice incepand cu al patrulea
trimestru al anului incheiat la 31 decembrie 2021.

Cheltuieli cu certificatele verzi

Cheltuielile cu certificatele verzi au crescut cu 241,2% la 183,2 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2022 de la 53,7 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceasti majorare a
fost provocati in principal de dezvoltarea activitatii de furnizare a Grupului.

Cheltuielile cu certificatele verzi au crescut cu 283,6% la 53,7 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021 de la 14,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti majorare a
fost cauzatd in principal de cresterea portofoliului de furnizare si de combinarea de intreprinderi care a avut
loc in 2021 (cheltuietile cu certificatele verzi ale Crucea Wind Farm, in valoare de 19,8 milioane RON, au
fost consolidate in Situatiile Financiare Consolidate Auditate ale Grupului).

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale a crescut cu 1,5% la 772,2 milioane RON in anul
incheiat la 31 decembrie 2022 de la 760,5 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceasti
crestere a provenit in principal din reevaluarea activelor efectuatd la finalul anului 2021, care a avut drept
rezultat o majorare a valorii juste a acestora §i o0 majorare a valorii activelor, datoritd costurilor de
mentenantd capitalizate.

Amortizarea imobilizarilor corporale si necorporale au crescut cu 5,6% la 760,5 milioane RON in anul
incheiat la 31 decembrie 2021 de la 720,5 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti
crestere s-a datorat in principal majorarii valorii activelor ca urmare a intrérii in functiune a unor obiective
de investitii, precum CHE Racovifa §i ca urmare a achizifiilor prin combinarea de intreprindéri (Chicea
Wind Farm si Hidroelectrica Wind Services).
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Pierderi din deprecierea imobilizirilor corporale

Pierderile din deprecierea imobilizirilor corporale au scizut cu 93,3% la 23,9 milioane RON in anul incheiat
la 31 decembrie 2022 de la 359,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd sciddere a
fost cauzati in principal de reevaluarea activelor la finalul anului 2021, rezultind o pierdere neti de
255,6 milioane RON in situatiile de profit sau pierdere si a altor elemente ale rezultatului global si a testului
de depreciere efectuat in legdturd cu activele in curs de executie la finalul anului 2021, rezultdnd intr-o
pierdere neti de 102,9 milioane RON ca urmare a actualizirii costurilor estimate pentru finalizarea anumitor
proiecte si a actualizdrii graficului de lucrdri pand la finalizare, precum si de o scidere a capacitifii instalate
pentru anumite proiecte. Reevaluarea activelor de la finalul anului 2022 a avut drept rezultat un cstig net
de 40,0 milioane RON, si testul de depreciere efectuat asupra activelor in curs de executie la finalul anului
2022, a avut drept rezultat o pierdere netd de 63,9 milioane RON.

Pierderi din deprecierea imobilizdrilor corporale au crescut cu 239,0% la 359,3 milioane RON in anul
incheiat la 31 decembrie 2021 de la 106,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti
crestere a fost cauzati in principal de reevaluarea activelor efectuati la finalul anului 2021, rezultind o
pierdere netd de 255,6 milioane RON.

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale au crescut cu 285,0% la 43,5 milioane RON in anul incheiat
la 31 decembrie 2022 de la 11,3 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceasti majorare a
fost provocati in principal de ajustirile pentru clientii indoielnici preconizafi §i intdrzierile de plati ca
rezultat al dezvoltdrii activitatii de furnizare.

Pierderi din deprecierea creantelor comerciale au crescut cu 11.200,0% la 11,3 milioane RON in anul
incheiat la 31 decembrie 2021 de la 0,1 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti
crestere a fost provocati in principal de ajustirile aferente clientilor incerti i intirzierilor la platd, care sunt
corelate cu cresterea activitdtii de furnizare.

Reparatii, intretinere, materiale §i consumabile

Cheltuielile cu reparatii, intrefinere, materiale §i consumabile au crescut cu 16,4% la 82,3 milioane RON in
anul incheiat la 31 decembrie 2022 de la 70,7 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021.
Aceasti crestere s-a datorat in principal cresterii volumului lucririlor de intrefinere programate pentru anul
incheiat la 31 decembrie 2022, in comparatie cu anul incheiat la 31 decembrie 2021.

Cheltuielile cu reparatii, intretinere, materiale §i consumabile s-au redus cu 32,4% la 70,7 milioane RON in
anul incheiat la 31 decembrie 2021 de la 104,6 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020.

Aceasti diminuare s-a datorat in principal prin recistigarea de cdtre Societate, in septembrie 2020, a
controlului asupra Hidroserv, furnizorul principal de mentenanti al Hidroelectrica.

Taxa pentru producdtorii de energie electrici

Taxa pentru producitorii de energie electrici a crescut cu 403,5% la 671,7 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2022 de la 133,4 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceasti majorare a
fost cauzati in principal de introducerea unei taxe in noiembrie 2021, conform prevederilor OUG 118/2021
privind stabilirea unei scheme de compensare pentru consumul de energie electrici §i gaze naturale pentru
sezonul rece 2021-2022, precum §i pentru completarea Ordonantei Guvernului nr. 27/1996 privind acordarea
de facilitdti persoanelor care domiciliazd sau lucreazi in unele localitdi din Muntii Apuseni si in Rezervatia
Biosferei ,,Delta Dunirii” (,,OUG 118/2021”).

Taxa pentru producdtorii de energie electrici a crescut la 133,4 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021 de la 0,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020; taxa pe veniturile
suplimentare inregistrate de producitorii de energie electricd se aplicd incepdnd din noiembrie 2021.

Alte cheltuieli de exploatare

Alte cheltuieli de exploatare au crescut cu 24,6% la 236,2 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie
2022 de la 189,5 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd crestere s-a datorat in
principal reevaludrii provizioanelor de dezafectare recunoscute in contul de profit sau pierdere in ceea ce
priveste activele pentru care Grupul a luat decizia de abandon. Cresterea provizionului in 2022 este
determinati de evolutia inflafiei in 2022 si de cresterea inflatiei prognozati pentru perioada pind la
efectuarea activititii de dezafectare, ceea ce a dus la o crestere a valorii estimate a costurilor de dezafectare.

s
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Alte cheltuieli de exploatare au scidzut cu 7,9% la 189,5 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie
2021 de la 205,7 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceasti sciddere s-a datorat in
principal reevaludrii provizioanelor de taxe in legdturd cu activele pentru care Grupul a luat decizia de
abandon.

Lichiditate §i resurse de capital

Resurse de capital

Situatia financiard si lichiditatea Grupului au fost si vor fi in continuare influentate de o varietate de factori,
printre care:

®  capacitatea sa de a genera fluxuri de numerar din operatiunile sale;

®  necesarul de cheltuieli de capital;

[ nivelul de indatorare §i dobénzile pe care Grupul are obligatia si le achite in legiturdi cu aceastd
indatorare, care 1i afecteazd cerintele privind serviciul datoriei; §i

®  capacitatea sa de a continua sd Imprumute fonduri de la bénci.

Principalele surse de lichiditate a Grupului au fost reprezentate in mod traditional de fluxul de numerar
generat de operatiunile sale §i de finantare Grupul anticipeazi ci va continua sd se bazeze pe aceste surse in
viitor. A se vedea — ,,Acorduri de finanfare” de mai jos pentru mai multe informatii.

Informatia situatiei fluxurilor de numerar
Perioadele de trei luni incheiate la 31 martie 2023 i 2022

Tabelul urmétor sintetizeazd fluxurile de numerar ale Grupului pentru cele trei luni incheiate la 31 martie
2023 si 2022:

Trei luni incheiate la
31 martie

2023 2022

(in milioane RON)
Fluxuri de numerar din activitatea de exploatare:

PIOfIt DL ...ttt ettt srasee e st snasa s n s e srssnonenesensnenesses 1.723,4 1.287,9
AJUSIAVT DENITU: .........eiiveeriieeeceieesetceseenetete ettt et e st st eessesesseesasaasees
Amortizarea imobilizarilor corporale ..........cocecreenviiiieiieninniicere e 197,7 1913
Amortizarea imobilizarilor NECOIPOTAlE..........cucrreireerrerirerreerenreiesere e eesere st esseenas 0,5 0,6
Reversarea pierderilor din depreciarea imobilizirilor corporale, net.............c.coveenee 0,1) (33,9)
Pierderi din deprecierea creantelor comerciale, net.............ccceceevevveennnenenrereesennens 35,0 2,7
Castig din cedéri de imobilizari corporale..........c..cocecieririniinceiennnrne e seenene 0,0 (0,0)
Castiguri din diferente de curs valutar.............cccccoeeeeeeeeirieneieecesee et e s ©o,1) 0,2)
Venituri din dODENZI ......coueeruieiiieicuieiienirie ettt sttt eee et snanens (86,5) (28,3)
Cheltuieli Cu AODANZILE.......cccueviivierieeieeierec e e et cte e eae et ereesaesteste s ensenbensnens 2,8 1,2
Cheltuiala cu impozitul P& PrOfit..........ccceieerueriecrieerereriereee ettt 338,4 277,0
2.210,9 1.698,3

Creante COMETCIANEL ........cceeruiriiieieieeriecteecreeeeteseseeessessstnetesesssseesessessesensesesssseasansens (998,9) (277,0)
StOCHI ten. et n s e et e A R TR e ree e T T S e s st e e 2,2) (2,8)
NUMETAT TESITICHIONAL .....coiueeirerirriieeiteeieeesreeiseresreisssessesesseseesneeessessssessssesssnossasessessnsas 0,0 0,8)
Alte active. Ee. o e B R s (52,7) (64,5)
Datoril COMETCIALE. .......cceieeeieceiecereeeeecrrereereesrr e e e et e e e eareebeesebeeessressresantessarens 139,9 46,2
VENITUIT TN AVANS......covreeeiecrrinrerenentestisseeeesaseseeesesessesiasassesessessnsassssassessesesessessesasses (1,4) (1,4
Beneficiile angajatilor..........cooeieciininieneennienenne e st nas e st eseesens 6,2) 6,7)
PLOVIZIOANE ...ttt eetneceee e esae e n s eseereesaeers s s e s s s e ssenbessassssessnersassassseesnns 8,0 7,7
AN dATOTHI...c.oeviiiciiiiei ettt s e (84,1) (167,1)
Numerar generat din activititi de exploatare.........................c.ccuuuuncecnvneenncnnne 1.2133 1.232,0
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Trei luni incheiate la

31 martie
2023 2022
(in milioane RON)
DODANZI PIALILE ... cereeeeerereeereriiiicicteiicssas sttt s st (2,8) 0,4)
IMpozit pe Profit PIALIL........ccciiiriiriiirienreee sttt 0,0 0,0
Numerar net din activitatea de exploatare..............coeoerenieniieineniinineiicenes 1.210,5 1.231,5

Fluxuri de numerar din activitatea de investitii:

Pliti pentru achizitia de imobiliziri COrporale ........ovvrereiernircsiniissceenae (41,8) (29,8)
Plati pentru achizitia de imobilizari NECOIPOTAlE .......ccmiureneriricnrieiicrceceiris (0,6) 0,0
Incasdri din vAnzarea de imObiliZAri COIPOTALE ........ccvreereeeesieremeesenereererreesecssessessecnns 0,0 0,2
Pliti pentru depozite detinute in scop INVestitional.........c.veveeecirieinisininiiiniiienes (3.630,0) (2.250,0)
Incaséri din depozite detinute in SCOp INVESHONAL........c.ccerceviiirirreriirinnrenirercren. 2.980,0 100,0
incaséri din obligatiuni guvernamentale ajunse la scadenta...........ccccocemuenreineirennnnn, 0,0 2354
DODANZE TNCASALE........coiiriirriirereeeiertesienrestestessessteesssaseet et et e sessentotessesasssestossssisrnsnns 79,0 14,2
Numerar net utilizat in activitatea de investifii .........ccccooovvvencnnnnnne (613,4) (1.930,0)
Fluxuri de numerar din activitatea de finantare:

Rambursari de IMPrUMULUTT .........ccoeimimimnmiiiisisistetssensnsese st rs s ssessssssssssssenss (22,8) (23,0)
Plati aferente contractelor de 1€asing ...........ceveeevernerrmesiscninicninic e (1,9) (1,4)
Numerar net utilizat in activitatea de finantare....................coeonivcnnnnn (24,7) (24,3)
Cresterea/(descresterea) netii a numerarului §i echivalentelor de numerar....... 572,4 (722,8)
Numerar §i echivalente de numerar 1a 1 JaNUATIE ...c.coeeveereriinrnicnicncenes 660,7 1.104,9
Numerar si echivalente de numerar la 31 martie...........c.covninnnnnniennne 1.233,2 382,1

Numerar net din activitatea de exploatare

Numerarul net din activitatea de exploatare a fost in suma de 1.210,5 milioane RON in perioada de trei luni
incheiatd la 31 martie 2023, comparativ cu numerarul net din activititile de exploatare in cuantum de
1.231,5 milioane RON 1in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Numerarul din activitdtile de
exploatare inaintea variatiei capitalului circulant®! a crescut de la 1.698,3 milioane RON la 2.210,9 milioane
RON cu 512,6 milioane RON (30,2%), in principal datoritd unei majordri a veniturilor Grupului ca urmare a
factorilor descrisi in ,,—Rezultatele operafiunilor—Perioadele de trei luni incheiate la 31 martie 2023 si
2022” de mai sus, care au condus la o majorare a profitului Inainte de impozitare de la 1.564,9 milioane
RON la 2.061,7 milioane RON (cu 31,7%). Majorarea numerarului din activitatile de exploatare inaintea
variatiei capitalului circulant a fost contrabalansati de efectul cresterii variatiei capitalului circulant in valoare
de 531,2 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2023 comparativ cu perioada de trei
luni incheiati la 31 martie 2022. In perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023, variatia capitalului
circulant a condus la iesiri de numerar in valoare de 997,6 milioane RON, comparativ cu iesiri de numerar
in valoare de 466,4 milioane RON in perioada de trei luni incheiati la 31 martie 2022. Cresterea de 997,6
milioane RON a capitalului circulant (iesiri de numerar) in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023
a reprezentat in principal efectul cresterii soldului creantelor comerciale (rezultatd din dezvoltarea
portofoliului de furnizare al Grupului, majorarea prefului de vénzare si intarzierile in facturare din cauza
numeroaselor modificiri legislative). Cresterea de 466,4 milioane RON a capitalului circulant (iesiri de
numerar) in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022 a reprezentat in principal efectul (i) cresterii
soldului creantelor comerciale (rezultati din dezvoltarea portofoliului de furnizare al Grupului, majorarea
prefului de vénzare si intdrzierile in facturare din cauza numeroaselor modificiri legislative) si (ii) unei
diminudri a altor datorii, in principal ca urmare a sumei de 114,5 milioane RON achitate in 2022 in urma
deciziilor de arbitraj emise in legaturd cu litigiile cu Andritz Hydro.

/"_'»/
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21 capital circulant” include creante comerciale, stocuri, numerar restrictionat, alte active, datorii comerciale, venituri in avans, beneficiile

salariatilor, provizioane §i alte datorii
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Numerar net utilizat in activitatea de investitii

Numerar net utilizat in activitatea de investifii a fost in suméd de 613,4 milioane RON in perioada de trei
luni incheiatd la 31 martie 2023, comparativ cu numerar net utilizat in activititile de investitii In cuantum de
1.930,0 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Aceastd scidere s-a datorat in
principal unei cresteri a veniturilor din depozite definute in scop de investitii (intriri de numerar) de la
100,0 milioane RON la 2.980,0 milioane RON cu 2.880,0 milioane RON, deoarece aceste investitii au ajuns
la maturitate. Aceste intrari de numerar au fost partial contrabalansate de o cregtere a plétilor pentru depozite
detinute in scop investitional (iesiri de numerar) de la 2.250,0 milioane RON la 3.630,0 milioane RON cu
1.380,0 milioane RON (ca urmare a unei majoriri a numerarului disponibil).

Numerar net utilizat In activitatea de finantare

Numerarul net utilizat in activitatea de finantare a fost in sumd de 24,7 milioane RON in perioada de trei
luni incheiatd la 31 martie 2023, comparativ cu numerarul net utilizat in activitdjile de finantare in cuantum
de 24,3 milioane RON in perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2022. Aceastd modificare s-a datorat in
principal unei valori mai mari a platilor de leasing ca urmare a cresterii numérului de contracte de leasing in
perioada de trei luni incheiatd la 31 martie 2023 comparativ cu perioada de trei luni incheiatid la 31 martie
2022.

Anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 5i 2020

Tabelul urmdtor sintetizeaza fluxurile de numerar ale Grupului in anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021
i 2020:
$ Anul incheiat la 31 decembrie

2022 2021 2020
(milioane RON)

Fluxuri de numerar din activititile de exploatare:
Profitul NET .....cvieieiirireirintctceneecteeeere e st seesaesnesne e e e seessesassaasrasnerans 4.464,0 3.116,1 1.558,0
AJUSIATT PERIFU: ....cneeireiiriiictitineseststssiee e e ses s s essse s X
Amortizarea imobilizarilor COrporale ...........ccovvereverenerrerserecerieninnane 770,0 758,1 719,3
Amortizarea imobilizarilor necorporale.............ccoceevrerrnerrecrerneriercnnnee 2,2 2,4 1,2
Pierderi din deprecierea imobilizarilor corporale, net.............ccc......... 239 359,3 106,0
Pierderi din deprecierea creantelor comerciale, net ............ccccceovvvennens 435 11,3 0,1
Reducerea valorii StOCUTIIOL.........ccccevieeieeereeieeieerere e creevrenneeneereens 0,6 5,1 0,8
Cagtig in urma combinarilor de intreprinderi...........ccccocvvereriecerrnnen. 0,0 31,5) (26,3)
Pierdere din cedari de imobilizari corporale............ccccoceverveveercrnnnnen. 2,1 3,6 6,5
Pierdere din diferentele de curs valutar ..........ccoceeeeeeeeereercececerennen. 0,6 8,8 1,8
Venituri din dODANZI ........ccveevieereierececerrereceree s eeresn et senns (243,7) (72,1) (62,0)
Cheltuieli cu dObANZILE.........ccuevevrenieierirrereceectiee et re e esaeenreeans 10,6 15,9 11,0
Cheltuiala cu impozitul pe profit........ccccoecceeeiverenireeerencnceennncnnecenne 953,4 668,6 348,6

6.027,1 4.845,7 2.665,0
Modificari in:
Creante COMETICIALE ........ccvverriiererrerrirenreeereeresaeetsseeeseseseseesarsssesasssans (730,6) (332,3) (9,6)
SHOCUIT ..veiiiiiietiteitee et e sttt se e e et tesaesaeesesanesessartesbesen s estansassansansannn (7,8) 2,0) (3.8)
Numerar restricHionat ............ccoeveererrerrerererreeireesererseeseesseseeesassesannnee (90,8) 0,0 0,0
AlteractiVe. ... . i e et aaa e e 14,3 (14,1) (18,6)
Datorii COMEITIALE. . ...cuveeverriieeitreiinrieiressrecesressseesasessassessesssanesseresnns 91,0 30,4 (12,7
Venituri i @VANS......c.coeeviereiiiererieeieeetesteeeesesieaesesseensssseeeseeasssennas 5,7 2,9) 5,5)
Beneficiile angajatilor............ccccceveriieeneniieseneeierieeeeesreseseeeennesseeens 4,8) 27,1) 13,2
PrOVIZIOANE ......ceevveneireeriinrieeireeneeseessassseessesssesseeseessesssenseessasssesssenans 88,4 (37,2) 69,6
AE dALOTTI....cccvrveerieierieriernsierernesesrnernessesassssessossssessersessessssessssessesssen (215,0) 264,6 . 33,8
Numerar generat din activitati de exploatare........................... 5.166,2 4.725,0 2.7315
DObANZI PIALILE. ......veieerercrerrecseeseecreeaeeaes s sessessaesses s saessesaesbensessennens (V) (1,6 1,5)
Impozit pe profit Platit........c.oevecereeeevnenrcienicnnrerceneeereseeenennns (928,2) (675,9) (453,3)
Numerar net din activitatea de exploatare................c.cccccueerennnnn. 4.235,3 4.047,5 /2.‘276‘,‘7\

o,
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Anul incheiat la 31 decembrie

2022 2021 2020
(milioane RON)

Fluxuri de numerar din activitatea de investitii:
Pliti pentru achizitia de imobilizari corporale..........ccocvuveeecneiiniine (169,0) (176,8) (167,3)
Plati pentru achizitia de imobilizari necorporale ...........c.cooevveeveiennee (1,2) 24) 2.4)
incasari din vanzarea de imobilizari COTPOrale ............covverrereereernerenes 0,2 0,0 0,5
Plati pentru achizitii de obligatiuni corporative............cccoueerrerernnnene. (351,3) 0,0 0,0
Plap pentru depozite detinute in scop investitional..........c.cceveurerenens (8.575,0) (5.013,0) (3.210,0)
Incasiri din depozite definute in scop investiional..........ccocvcureununee 7.898,0 4.430,0 3.215,0
Plati pentru achizitii de obligatiuni guvernamentale..............ccccoen..... 0,0 (235,4) 0,0
incasari din obligatiuni guvernamentale ajunse la scadenta............... 2354 0,0 0,0
DODANZI TNCASALE .....ccuveeervrerrrieeerrererraresenisnnesssessasesseesscessessssassssnsessns 212,0 53,9 63,8
Pliti pentru achizitia de filiale, net de numerarul dobandit................ 0,0 (598,3) 9,4
Numerar net utilizat in activitatea de investitii.................c.cc....... (750,9) (1.541,9) 91,0)
Fluxuri de numerar din activitatea de finantare:
Incasari din emisiunea de actiuni........ccceeeeeenninrcrnerncnnneereennrcccrnenans 0,0 0,0 0,4
Trageri din IMPIUMULUTI ........coovivininniininniisineesrer e ssnasanes 0,0 635,2 0,0
Rambursari de TMPrumULUTi........cccoonuerevinmerinininrinieeseesses e sesens (93,3) (97,6) (44,3)
Pliti aferente contractelor de 1€asing .........coeveveeeveenieencneienninienae 4,4) (6,8) (6,6)
Dividende PIALLE........ccoveeerreerrneriieetriersnieirersiiieeessseseeseseseneneseses (3.830,9) (2.286,4) (2.003,3)
Numerar net utilizat in activitatea de finantare........................... (3.928,6) (1.755,5) (2.053,8)
Cresterea/(descresterea) netii a numerarului i echivalentelor de
IIUINEEAY .......oevverenrereaereseeeeesetesesenctesseestasessessaensssssessassenssssasnnessanseres (444,2) 750,0 131,9
Numerar §i echivalente de numerar la 1 ianuarie........ccccoevveeeeceeneee 1.104,9 354,8 223,0
Numerar si echivalente de numerar la 31 decembrie ................... 660,7 1.104,9 354,8

Numerar net din activitatea de exploatare

Numerarul net din activitatea de exploatare a fost in sumd de 4.235,3 milioane RON fin anul incheiat la
31 decembrie 2022, comparativ cu numerarul net din activititile de exploatare in cuantum de 4.047,5
milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Numerarul din activititile de exploatare inaintea
variafiei capitalului circulant a crescut cu 1.181,4 milioane RON (24,4%), in principal datoritd unei majordri
a veniturilor Grupului ca urmare a factorilor descrigi in ,—Rezultatele operatiunilor—Anii incheiafi la
31 decembrie 2022, 2021 si 2020” de mai sus, care au condus la o majorare a profitului inainte de
impozitare de la 3.784,8 milioane RON la 5.417,4 milioane RON cu 1.632,6 milioane RON (43,1%).
Aceasti majorare a numerarului din activititile de exploatare inaintea variatiei capitalului circulant a fost
contrabalansati de efectul negativ al cresterii capitalului de circulant cu 740,4 milioane RON in anul incheiat
la 31 decembrie 2022 comparativ cu anul incheiat la 31 decembrie 2021. in anul incheiat la 31 decembrie
2022, variafia capitalului circulant a condus la iesiri de numerar in valoare de 861,0 milioane RON,
comparativ cu iegiri de numerar in valoare de 120,6 milicane RON fn anul incheiat la 31 decembrie 2021.
Cresterea de 861,0 milioane RON a capitalului circulant (iesiri de numerar) in anul incheiat la 31 decembrie
2022 a reprezentat in principal efectul (i) cresterii soldului creantelor comerciale (rezultatd din dezvoltarea
portofoliului de furnizare al Grupului, majorarea pretului de vénzare si intirzierile in facturare din cauza
numeroaselor modificiri legislative) si (ii) unei majordri a numerarului restrictionat §i a altor datorii (iesiri de
numerar) (in principal ca urmare a (a) sumei de 114,5 milioane RON datoratd la 31 decembrie 2021 (care a
fost achitatd in anul incheiat la 31 decembrie 2022), in urma deciziilor de arbitraj emise in legdturd cu
litigiile cu Andritz Hydro (pentru mai multe detalii, a se vedea ,,— Angajamente si datorii contingente —
Provizioane pentru litigii i dispute”) si (b) diminudrii sumei datorate la 31 decembrie 2022 in contul taxei
impuse producitorilor de energie electrici. Cresterea de 120,6 milioane RON a capitalului circulant (iesiri de
numerar) in anul incheiat la 31 decembrie 2021 a reprezentat in principal efectul cresterii soldului creantelor
comerciale (rezultati din dezvoltarea portofoliului de furnizare al Grupului, majorarea pretului de vénzare §i
intdrzierile in facturare din cauza numeroaselor modificari legislative), care a fost contrabalansqfﬁ ‘de o
majorare a altor datorii (intrdri de numerar) (rezultatd in principal din suma datorati in valoare ide 114,5
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milioane RON la 31 decembrie 2021, in urma deciziilor de arbitraj emise in legiturd cu litigiile cu Andritz
Hydro, si din suma datorata aferentd taxei impuse producitorilor de energie electricd, care a fost introdusd in
2021).

Numerarul net din activitatea de exploatare a fost in sumd de 4.047,5 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021, comparativ cu numerarul net din activititile de exploatare in cuantum de
2.276,7 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Numerarul din activitifile de exploatare
inaintea variatiei capitalului circulant a crescut cu 2.180,7 milioane RON (81,8%), in principal datoritd unei
majorari a veniturilor Grupului ca urmare a factorilor descrisi in ,,—Rezultatele operatiunilor—Anii incheiafi
la 31 decembrie 2022, 2021 §i 2020 de mai sus, care au condus la o majorare a profitului inainte de
impozitare de la 1.906,6 milicane RON la 3.784,8 milioane RON (cu 98,5%). Majorarea numerarului din
activitdtile de exploatare inaintea variatiei capitalului circulant a fost contrabalansati de efectul negativ al
cresterii capitalului circulant in valoare de 187,0 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021
comparativ cu anul incheiat la 31 decembrie 2020. fn anul incheiat la 31 decembric 2021, variatia
capitalului circulant a condus la iesiri de numerar in valoare de 120,6 milioane RON, comparativ cu intréri
de numerar in valoare de 66,4 milicane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Cresterea de
120,6 milioane RON a capitalului circulant (iesiri de numerar) in anul incheiat la 31 decembrie 2021 a
reprezentat in principal efectul cregterii soldului creantelor (rezultati din dezvoltarea portofoliului de furnizare
al Grupului §i majorarea pretului de vinzare). Sciderea de 66,4 milioane RON a capitalului circulant (iesiri
de numerar) in anul incheiat la 31 decembrie 2020 a fost in principal rezultatul unei cresteri a
provizioanelor pentru litigii §i dispute.

Numerar net utilizat in activitatea de investitii

Numerarul net utilizat in activitatea de investitii a fost in sumd de 750,9 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2022, comparativ cu numerarul net utilizat in activitatea de investitii in cuantum de
1.541,9 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd scddere s-a datorat in principal
platilor pentru achizitionarea de filiale in 2021 in valoare de 598,3 milioane RON.

Numerarul net utilizat in activitatea de investitii a fost in sumi de 1.541,9 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021, comparativ cu numerarul net utilizat In activitatea de investitii in cuantum de
91,0 milioane RON in anul Incheiat la 31 decembrie 2020. Aceastd crestere a fost in principal provocata de
cresterea platilor pentru achizitionarea de filiale In anul incheiat la 31 decembrie 2021 de 598,3 milioane
RON, pléti pentru depozite definute in scop investifional de 1.803,0 milioane RON, care a fost partial
contrabalansatd de cresterea veniturilor din depozite definute in scop investitional cu 1.215,0 milioane RON.

Numerar net utilizat in activitatea de finantare
Numerarul net utilizat in activitatea de finantare a fost in sumi de 3.928,6 milioane RON in anul incheiat la

31 decembrie 2022, comparativ cu numerarul net utilizat in activitatea de finantare in cuantum de
1.755,5 milioane RON 1in anul incheiat la 31 decembrie 2021. Aceastd crestere a reprezentat in principal
efectul unei majorari a dividendelor plitite cu 1.544,5 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2022
comparativ cu anul incheiat la 31 decembrie 2021 si al fondurilor din Imprumuturi bancare pentru achizitia

de filiale in valoare de 635,2 milioane RON inregistrate in anul incheiat la 31 decembrie 2021.

Numerarul net utilizat in activitatea de finantare a fost in suma de 1.755,5 milioane RON in anul incheiat la
31 decembrie 2021, comparativ cu numerarul net utilizat in activitatea de finantare in cuantum de
2.053,8 milioane RON in anul incheiat la 31 decembrie 2020. Aceastd scidere a reprezentat in principal
efectul fondurilor din imprumuturi bancare pentru achizitia de filiale in valoare de 635,2 milioane RON
inregistrate in anul incheiat la 31 decembrie 2021, care au fost parfial contrabalansate de o majorare a
dividendelor platite cu 283,1 milioane RON pentru anul incheiat la 31 decembrie 2021 comparativ cu anul

incheiat la 31 decembrie 2020.
Cheltuieli de capital si investitii

Cheltuielile de capital §i investitile Grupului, inclusiv in principal proiectele de retehnologizare si
modernizare §i proiectele de dezvoltare de hidrocentrale noi.
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Istoricul cheltuielilor de capital §i investitiilor

A

Tabelul urmitor prezinti o sintezi a cheltuielilor de capital §i investitiilor Grupului in anii incheiati la
31 decembrie 2022, 2021 si 2020:

Anul incheiat la 31 decembrie

2022 2021 2020
(milioane RON)
Plati pentru achizitii de imobilizéri corporale si necorporale............. 170,2 179,2 169,7
Plati pentru achizitia de filiale, net de numerarul dobandit*.............. 0,0 598,3 (9,4)
TOAL......eeeeeecte ettt er s e e 170,2 771,5 160,3

*2021: legat de achizitia Crucea Wind Farm si Hidroelectrica Wind Services; 2020: legat de Hidroserv

Cheltuielile de capital si investitiile in active corporale constau in centrale hidroelectrice, statii de pompare,
microhidrocentrale, ecluze, precum si hidroagregate, echipamente si instalatii §i turbine eoliene, in timp ce
cheltuielile de capital i investitiile in active necorporale constau in software.

Cheltuielile de capital si investitiile in filiale in anul incheiat la 31 decembrie 2021 au fost efectuate in
legiturd cu achizitionarea Crucea Wind Farm si Hidroelectrica Wind Services, net de numerar dobandit.
Cheltuielile de capital si investifiile in filiale pentru anul incheiat la 31 decembrie 2020 legat de
redobéndirea controlului in Hidroserv, net de numerar dobandit.

Planul de investitii al Grupului in perioada 2023-2025 este in valoare de 3.080 milioane RON, care include
suma de 1.910 milioane RON pentru construirea de noi centrale hidroelectrice §i extinderea citre alte surse
regenerabile, suma de 855 milicane RON pentru retehnologizarea §i modernizarea centralelor hidroelectrice
existente si suma de 315 milioane RON pentru mentenanta centralelor hidroelectrice si alte cheltuieli.

Sursa anticipatd de finantare pentru aceste investitii principale si pentru cheltuielile de capital ale Grupului in
general este reprezentatd de numerar §i echivalente de numerar §i imprumuturi bancare

Acorduri financiare
Tabelul urmitor prezintd imprumuturile Grupului in anii incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020:

Descriere 31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie
2022 2021 2020

(in milioane RON)
Banca Internationald pentru Reconstructie i 0,0 0,0 26,9
Dezvoltare din 13 iulie 2005, in valoare de
66 milioane EUR care este un imprumut contractat
pentru reabilitarea unei hidrocentrale §i pentru
asistentd in dezvoltarea institutionald a Societatii (din
punct de vedere tehnic, financiar §i al managementului
riscului), in supravegherea lucrarilor de reabilitare si
in gestionarea contractelor.
Rambursare: trange semestriale egale in perioada
15 martie 2010 — 15 septembrie 2021.
Anul scadentei: 2021

BRD Groupe Societe Generale — ING Bank din 0,0 0,0 0,0
7 aprilie 2020, in suma de 50 milioane EUR, care este

un imprumut contractat pentru finantare generald.

Rambursare: 20 de trange trimestriale egale pana la 23

decembrie 2020

Dobinda este legati de EURIBOR 3 luni plus o

marja.

Anul scadentei 2020. e
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Descriere 31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie
2022 2021 2020

(in milioane RON)
BRD Groupe Societe Generale din 4 martie 2021, in 483,0 574,4 0,0
suma de 1.250 milioane RON, care este un imprumut
contractat in vederea finantirii achizifiei Crucea Wind
Farm §i Hidroelectrica Wind Services.
Suma trasid din imprumut: 635,2 milioane RON
Rambursare: trange trimestriale in perioada 11 iunie
2021 — 11 martie 2028.
Dobanda este legatd de EURIBOR 3 luni plus o
marja.
Anul scadentei 2028.

Banca Transilvania — Linie de credit a filialei 1,5 34 5,0
Hidroserv clasificatd pe termen lung la 31 decembrie

2021 si 31 decembrie 2020 in conformitate cu

prevederile planului de reorganizare;

Rambursare: trange trimestriale pani in trimestrul al

doilea al anului 2023.

Anul scadentei: 2023

Total imprumuturi 484,5 577.8 31,9
Portiunea curenti 94,0 93,9 28,5
Portiunea pe termen lung 390,5 483,9 34

Tabelul urmétor prezintd o imagine de ansamblu cu privire la rambursdrile programate ale imprumuturilor
luate §i acordate de Grup in perioada 2023 — 2026, la data de 31 decembrie 2022:

Fluxuri de numerar contractuale

2023 2024 2025 2026

(in milioane RON)
Imprumuturi bancare..............cc..ooeveerreenniensisneiesseneees 103,1 99,8 97,7 95,2

Tabelul urmitor prezintd scadentele contractuale rimase pentru datoriile financiare ale Grupului, impreuni cu
termenele de rambursare, la data de 31 decembrie 2022. Scadentele contractuale sunt calculate in functie de
data cea mai apropiatd la care Grupul ar putea avea obligatia de rambursare:

Fluxuri de numerar contractuale

Total fluxuri
Valoare de numerar  Termen mai
contabild contractuale mic de 3 luni 3 luni -1 an 1-5 ani Peste 5 ani

(in milioane RON)

fmprumuturi bancare .........ocoveeveenvenennn. 484.5 513,2 26,4 76,9 386,8 23,1
Datorii aferente contractelor de leasing .. 15,4 17,9 2,0 6,3 4,7 49
Datorii comerciale............ccooeviverirnreerenns 117,8 117,8 104,5 12,9 0,4 0,0
Datorii cdtre parti legate*..............cc..... 165,6 165,6 165,6 0,0 0,0 0,0
Total 783,3 814,5 298,5 96,1 391,9 28,0

*Datoriile citre partile legate sunt deduse din datorii comerciale

Operatiuni in afara bilantului

Grupul nu a avut operatiuni In afara bilantului la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020 care sd aibd sau care sd

fie susceptibile In mod rezonabil sd aiba un impact semnificativ asupra pozitiei sale}anciare tuale sau
viitoare.

105



Angajamente §i datorii contingente
Pe langi acordurile financiare, Grupul are diverse angajamente si datorii contingente, sintetizate mai jos.

Angajamente contractuale

Grupul are angajamente contractuale pentru achizifionarea de imobilizdri corporale §i active necorporale,
constind in software, in valoarea 545,2 milioane RON, 761,1 milioane RON si, respectiv, 711,0 milicane
RON la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020.

Garanfii

Grupul a emis garantii de bund executie in valoare de 35,2 milioane RON, 48,0 milioane RON si, respectiv,
86,6 milioane RON in la data de 31 decembrie 2022, 2021 si 2020, in principal in legdturd cu obligatiile
sale de a livra energie electricd i cu obligatiile sale de plati aferente tranzactiilor de achizitionare a energiei
electrice pe piata pentru ziua urmdtoare §i pe piafa intrazilnica.

Litigii, dispute si incertitudini fiscale

Principalele litigii in care este implicat Grupul, cu o expunere potentiald totald in valoare de 882,9 milioane
RON, 736,7 milioane RON s§i, respectiv, 692,8 milioane RON la data de 31 decembrie 2022, 2021 si 2020,
sunt prezentate pe scurt mai jos.

e  Litigiul cu Ministerul Energiei cu o potentiald expunere in valoare de 373,1 milioane RON la data de
31 decembrie 2022, 2021 si 2020. A se vedea ,.Activitatea Societdfii — Proceduri judiciare — Litigiul
cu Ministerul Energiei (dosar nr. 3200/2/2018)”.

e Litigiu cu autorititile fiscale in legiturd cu tratamente fiscale din anii precedenti cu o expunere
potentiald in valoare de 214,4 milioane RON la data de 31 decembrie 2022, 2021 §i 2020. A se vedea
LJActivitatea Societdtii — Proceduri judiciare — Litigiu fiscal (dosar nr. 3288/2/2015) .

e  Litigiu cu privire la impozitul pe producerea de energie, cu o potentiald expunere de 62,1 milioane
RON la data de 31 decembrie 2022. A4 se vedea “Activitatea Societdtii — Proceduri Judiciare —
Proceduri legate de impozitul pe producerea de energie”

e  Litigiul cu Hidroconstructia S.A. cu o expunere potentiald in valoare de 98,8 milioane RON la data de
31 decembrie 2022. A se vedea ,Activitatea Societdtii — Proceduri judiciare — Litigii cu
Hidroconstructia S.A.”.

®  Procedura de arbitraj cu Romelectro S.A cu o expunere potentiald in valoare de 29,3 milioane RON la
data de 31 decembrie 2022 si de 43,9 milioane RON la data de 31 decembrie 2021. Grupul a
formulat o cerere de arbitraj pentru penalititi aferente Intirzierii lucrdrilor, iar Romelectro S.A. a depus
cerere reconventionald. Avand in vedere insolventa Romelectro S.A., Grupul va avea dreptul de a -§i
introduce pretentia in cadrul insolventei. Pretentiile formulate de Romelectro S.A. prin cererea
reconventionald se mentin si este in curs de elaborare o expertizi financiar-contabild la solicitarea curtii
de arbitraj. A se vedea ,Activitatea Societdfii — Proceduri judiciare — Diferend supus arbitrajului
cu Romelectro S.A.”

e Litigiul cu Hidroconstructia S.A. cu 0 expunere potentiald in valoare de 32,8 milioane RON la data de
31 decembrie 2022, 2021 si 2020. Hidroconstructia S.A. a formulat pretentii reprezentind
contravaloarea costurilor generate de sistarea lucrdrilor de constructie aferente unor proiecte de
investitii in curs de executie ale Grupului. In martie 2018, instanta de fond a respins pretentiile si
Hidroconstructia S.A. a contestat decizia. La Curtea de Apel, cauza a fost retrimisd spre rejudecare la
instanta de fond si a fost dispusd elaborarea unei expertize de citre un expert in constructii
hidrotehnice si a unei expertize contabile. A se vedea ,Activitatea Societitii — Proceduri judiciare —
Litigii cu Hidroconstructia S.A.”

e  Litigiul cu Beny Alex S.R.L. cu o expunere potentiald in valoare de 43,6 milioane RON la data de
31 decembrie 2022, 2021 si 2020. Beny Alex S.R.L. soliciti pretentii pentru valoarea lucririlor
suplimentare executate in baza contractului de subcontractare incheiat cu Hidroserv. Beny Alex S.RL.
a declarat apel la respingerea de citre instanta de fond a cererii de chemare in judecata. in data de 30
mai 2023, Tribunalul Bucuresti a admis in parte actiunea formulati de reclamanti §i a dispus
Hidroelectrica sd pliteasci suma de 40,1 milioane RON. A se vedea ,Activitatea Sac:gta}zr =
Proceduri judiciare — Litigiul cu Beny Alex S.R.L. (dosarul 36646/3/2018*)”
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e  Litigiul cu Hidroconstructia S.A. cu o expunere potentiald in valoare de 29,0 milioane RON la data de
31 decembrie 2022, 2021 si 2020. Hidroconstructia S.A. a formulat pretentii Impotriva Societdtii in
legiturd cu lucrarile la site-ul Surduc-Siriu, presupus suportate de Hidroconstructia S.A. ca urmare a
presupusului esec al Societdtii de a finanta proiectul. In septembrie 2022, expertul independent a emis
un raport care stabilea o obligatii de platd potentiale cuprinse intre 8,9 milioane RON si 31,2 milioane
RON. Expertul independent nu a analizat daci Grupul si-a incdlcat sau nu obligajia de a finanta
proiectul. in data de 10 aprilie 2023 cererea a fost respinsd de Tribunalul Bucuresti, Hidroconstructia
S.A. inregistrand apel Impotriva acestei hotdrdri. Cauza urmeazd a fi inaintatd spre solutionate la
Curtea de Apel Bucuresti. A se vedea ,dActivitatea Societafii — Proceduri judiciare — Litigii cu
Hidroconstructia S.A.”

Provizioane
Tabelul de mai jos prezintd provizioanele Grupului la 31 decembrie 2022, 2021 i 2020:

31 decembrie

2022 2021 2020
Pe termen Pe termen Pe termen
Curente lung Curente lung Curente lung
(milioane RON)
Litigii §i dispute 120,4 0,0 116,3 0,0 196,3 0,0
Dezafectare 0,0 724,0 0,0 642,1 0,0 561,2
Provizioane fiscale...........c.cccoveevivreerrnens 0,0 93,1 0,0 86,6 0,0 99,3
Alte provizioane 1,4 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0
Total 121,8 817,1 116,5 728,6 196,3 660,5

Provizioane pentru litigii i dispute

La 31 decembrie 2022, 2021 si 2020, provizioanele pentru litigii includ suma de 67,6 milioane RON fin
legiturd cu litigiul cu asocierea Romelectro S.A., Hidroconstructia S.A. si ISPH Project Development S.A.,
inceput in 2013. A se vedea ,Activitatea Societdfii — Proceduri judiciare — Litigiu cu Romelectro S.A.,
Hidroconstructia S.A. §i ISPH Project Development S.A. (dosar nr. 40314/3/2013*)”. in 2021, Grupul a
utilizat provizioane in valoare de 88,7 milioane RON i1n urma sentintelor pronuntate in dosarele arbitrale nr.
ICC 22482/MHM, nr. ICC 22047/MHM si nr. 20540 / MHM, intre Andritz Hydro §i Hidroelectrica, potrivit
cirora Societatea a fost obligatd la plata sumei de 139,7 milioane RON (din care 88,7 milioane RON
reprezinti provizioane utilizate si 51,0 milioane RON reprezinti datorii comerciale). In 2021, Societatea a
stins prin compensatie creante de la Andritz in valoare de 25,2 milioane RON, restul reprezentind suma de
114,5 milioane RON fiind inclus in alte datorii ce au fost achitate in 2022.

Provizioane pentru dezafectare

In anii 2018 si 2019, conducerea Societitii a decis abandonarea anumitor proiecte de investitii in curs de
executie. In consecinti, Societatea a recunoscut provizioane pentru dezafectare in profit sau pierdere la
valoarea actualizatd a lucrdrilor estimate a fi necesare in vederea abandondrii activelor respective. Costurile
de dezafectare au fost estimate in baza studiilor efectuate de un expert tehnic extern in 2017, ajustate cu
inflatia sau cu cregterea estimati a costurilor in industria constructiilor §i a transporturilor. Aceste dispozitii
erau recunoscute §i astfel reevaludrile anuale sunt calculate cu impact atit asupra bilangului, cit si a situatiei
privind profitul sau pierderile i alte venituri globale.

in 2021, Grupul a preluat un provizion pentru dezafectare in valoare de 25,5 milioane RON in legaturd cu
parcul eolian al subsidiarei, Crucea Wind Farm. Efectele modificarilor aparute in ipotezele care stau la baza
costurilor de dezafectare aferente parcurilor eoliene sunt recunoscute in imobiliziri corporale.

Provizioane fiscale

Provizioanele fiscale in valoare de 93,1 milioane RON la 31 decembrie 2022, 86,6 milioane RON la
31 decembrie 2021, §i 99,3 milioane RON la 31 decembrie 2020 reprezintd valoarea actualizati a TVA
preconizatd a se achita la momentul casdrii proiectelor de investitii abandonate.

Lipsa modificdrilor semnificative

Nu au existat modificdri semnificative ale pozitiei financiare a Grupului incepind cu 31 martie’ 2023, cu
exceptia celor descrise in ,,Evolufii §i tendinte recente”.
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Managementul riscului financiar

Prezentare generala

in cadrul desfisurdrii activitatilor sale comerciale obisnuite, Grupul este expus la o diferite tipuri de riscuri
financiare, printre care riscul de credit, riscul de lichiditate §i riscuri de piafd, inclusiv riscul valutar, riscul
ratei dobanzii §i alte riscuri de pret. Mai jos se regdseste un rezumat al modului in care aceste riscuri
afecteazd activitatea Grupului si al obiectivelor, proceselor si politicilor aplicate de Grup pentru a isi
gestiona riscurile financiare individuale. Obiectivele principale ale functiei de management al riscului
financiar sunt si stabileascd limitele de risc §i s3 se asigure ca expunerea la riscuri si se incadreze in acele
limite. Pentru mai multe informatii, a se vedea Nota 27 la Situatiile Financiare Consolidate Auditate.

Risc de credit

Riscul de credit este riscul ca Grupul si suporte o pierdere financiard, dacd un client sau o contrapartidi la
un instrument financiar nu isi indeplineste obligatiile contractuale, iar acest risc derivdi in principal din
creantele comerciale, din numerar si echivalentele de numerar si din alte investitii.

Numerarul si depozitele bancare sunt plasate la institutii financiare considerate a avea o bonitate ridicata.

Expunerea la riscul de credit
Valoarea contabild a activelor financiare reprezintd expunerea maxima la riscul de credit.

31 martie 31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie
2023 2022 2021 2020
(in milioane RON)
Creanfe comerciale..........cceeuennnnee. 2.3149 1.350,7 663,5 338,0
Numerar si echivalente de numerar 1.233,2 660,7 1.104,9 354,8
Numerar restricfionat..........ccoceeeeee 101,1 101,1 10,3 10,3

Investitii in obligatiuni corporative,
depozite i obligatiuni
guvernamentale ..........cccoevererenenennne. 4.035,2 3.386,1 2.561,5 1.730,1

Total ... 7.684,3 5.498,6 4.340,1 2.433,2

Creante comerciale

Expunerea Grupului la riscul de credit este in principal influentati de caracteristicile individuale ale fiecarui
client. Grupul a stabilit o politici de credit potrivit cireia fiecare nou client comercial este analizat separat
din punctul de vedere al bonititii inainte de incheierea unui contract, astfel incit vénzarea si se efectueze
citre clienti cu bonitate adecvata. in cazul clientilor casnici, nu se efectueazi o asemenea analizd a riscului
de credit, avind in vedere natura si numirul acestor clienti. Ajustirile pentru deprecierea creantelor
comerciale reflectd pierderile din credite preconizate, calculate pe baza ratelor de pierderi.

Cresterea valorii creantelor comerciale in perioada de trei luni incheiate la 31 martie 2023 a fost datoratd
veniturilor nefacturate semnificative din cauza intirzierilor in facturarea energiei electrice citre consumatorii
finali ca urmare a implementirii unui nou sistem de facturare pentru activitatea de furnizare §i a unei cregteri
semnificative a numirului de clienti noi. Valoarea veniturilor nefacturate incluse in creantele comerciale este
de 2.044,7 milioane RON la 31 martie 2023 (1.116,0 milioane RON la 31 decembrie 2022).

Cresterea valorii creantelor comerciale in anul incheiat la 31 decembrie 2022 a fost determinatd de venituri
substantiale nefacturate din cauza intdrzierilor in facturarea energiei electrice furnizate citre consumatorii
finali ca urmare a implementirii unui nou sistem de facturare pentru activitatea de furnizare §i a unei cregteri
semnificative a numirului de clienfi noi. Valoarea veniturilor nefacturate cuprinse in creantele comerciale este
de 1.116,0 milioane RON la 31 decembrie 2022 (540,5 milioane RON la 31 decembrie 2021, 264,8
milioane RON la 31 decembrie 2020).
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Tabelul urmaétor prezinti informatii cu privire la expunerea la riscul de credit §i pierderile din credit
preconizate (ECL) aferente creantelor comerciale la data de 31 martie 2023:

Rata medie Valoarea Ajustare Creante

ponderata a contabild pentru comerciale

pierderilor bruta depreciere nete

(in milioane RON)

NETESLANLE ......covrveniererenieeieetseneesesenenens 2,32% 1.927,7 (44,6) 1.883,0
Restante — de 1a 0 1a 3 luni.......cccuvenunees 28,82% 44.6 (12,9) 31,7
Restante — de 1a 3 la 6 luni...................... 85,84% 23,9 (20,5) 34
Restante — de 1a 6 luni la 1 an................. 100,00% 13,7 13,7 0,0
Restante — mai mult de 1 an.................... 100,00% 20,8 (20,8) 0,0
Total........cooiierineereerenreceerenesve e 2.030,6 (112,5) 1.918,2
Clienti analizati individual..................... 396,7 0,0 396,7
Total creante comerciale......................... 2.427,3 112,5) 2.314,9

Tabelul urmitor prezintd informatii cu privire la expunerea la riscul de credit si pierderile din credit
preconizate (ECL) aferente creantelor comerciale la data de 31 decembrie 2022:

Rata medie Valoarea Ajustare Creante
ponderata a contabild pentru comerciale
pierderilor brutd depreciere nete

(in milioane RON)

NETESLANTE ...eoovnrierierieirreeecerreeeereessaneens 2,45% 1.014,9 (24,9) 990,0
Restante — de la 0 la 3 luni........ccceununneee. 36,40% 39,5 (14,4) 25,1
Restante — de la 3 la 6 luni...................... 62,86% 13,5 8.,5) 5,0
Restante — de la 6 luni la 1 an................. 100,00% 19,0 (19,0) 0,0
Restante — mai mult de 1 an.................... 100,00% 10,7 (10,7) 0,0
Total......ccoooeeeieieeeeeeeee e e 1.097,6 (71,5) 1.020,1
Clienti analizati individual..................... 330,6 0,0 330,6
Total creante comerciale ........................ 1.428,2 (77,5) 1.350,7

Tabelul urmator prezintd informatii cu privire la expunerea la riscul de credit §i pierderile din credit
preconizate (ECL) aferente creantelor comerciale la data de 31 decembrie 2021:

Rata medie Valoarea Ajustare Creante

ponderata a contabild pentru comerciale

pierderilor brutd depreciere nete

(in milioane RON)

Nerestante ........ccceeevveeeerinereeinnersssreesseseenns 1,95% 163,2 (3,2) 160,0
Restante — de 1a 0 1a 3 luni......cccuveuneneeee. 40,29% 7,9 (3,2) 4,7
Restante — de 1a 3 1a 6 luni...................... 88,77% 3,7 3.3) 0,4
Restante — de la 6 luni la 1 an................. 100,00% 3,4 (3.4 0,0
Restante — mai mult de 1 an................... 100,00% 21,0 (21,0) 0,0
Total.......coeveeirenieiereirereeeeree e seeeeas 199,2 (34,0) 165,1
Clienti analizati individual..................... 498,4 0,0 498,4
Total creante comerciale ........................ 697,6 (34,0) 663,5
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Tabelul urmitor prezintd informatii cu privire la expunerea la riscul de credit §i pierderile din credit
preconizate (ECL) aferente creantelor comerciale la data de 31 decembrie 2020:

Rata medie Valoarea Ajustare Creante

ponderata a contabild pentru comerciale

pierderilor bruti depreciere nete

(in milioane RON)

NETESIANLE ......ovcereereeeiriricriicneieresnenenens 1,62% 176,6 2,9 173,7
Restante — de 1a 0 la 3 luni......cceevennne. 50,12% 11,9 (6,0) 59
Restante — de 1a 3 1a 6 luni.......ccoueeneneen. 100,00% 6,2 (6,2) 0,0
Restante — de 1a 6 luni la 1 an................. 100,00% 34 (3,9 0,0
Restante — mai mult de 1 an.................... 100,00% 43 4,3) 0,0
Total.....ccoooeiriiiccecie i eaerenenes 202,3 22,7 179,6
Clienti analizati individual..................... 158,4 0,0 158,4
Total creante comerciale ........................ 360,7 22,7) 338,0

Clientii analizati individual reprezintd clienti cu solduri restante pentru care Grupul considerd cd existd risc
nesemnificativ de neincasare a creantelor.

Ratele pierderilor pentru cele trei luni incheiate la 31 martie 2023 se bazeazi pe pierderile din creditare
inregistrate efectiv in ultimele trei trimestre avind in vedere cresterea segmentului de fumnizare si intdrzierile
in facturarea energiei electrice furnizate (la 31 decembrie 2022, ultimii cinci ani).

Ratele pierderilor pentru anul incheiat la 31 decembrie 2022 se bazeazi pe pierderile din creditare
inregistrate efectiv in ultimii cinci ani (pentru 2021, ultimii patru ani, §i pentru 2020, ultimii trei ani).

Grupul are garan{ii primite de la clienti in valoare de 470,4 milioane RON la 31 martie 2023
(907,6 milioane RON la 31 decembrie 2022). Acestea sunt garantii de platdi sub formd de scrisori de
garantie bancare primite in legiturd cu contractele de vanzare a energiei electrice. Sciderea numdrului de
garantii primite de la clienti in cele trei luni incheiate la 31 martie 2023 se datoreazd implementérii pietei
bazate pe mecanismul de achizifie centralizatd a energiei electrice. Tranzactiile pe aceastd piatd se fac prin
OPCOM in calitate de intermediar, ceea ce inseamnd cd Grupul a incheiat un contract privind vénzarea pe
piata angro cu OPCOM, acest lucru ducdnd la sciderea numirului de contracte privind vinzarea pe piata
angro in perioada de trei luni incheiate la 31 martie 2023.

Grupul are garantii primite de la clienfi in valoare de 907,6 milioane RON la 31 decembrie 2022
(593,0 milioane RON la 31 decembrie 2021, 432,9 milioane RON la 31 decembrie 2020). Acestea sunt
garantii de plati sub formd de scrisori de garantie bancare primite in legiturd cu contractele de vénzare a
energiei electrice.

Risc de lichiditate

Riscul de lichiditate reprezintd riscul ca Grupul si intdmpine dificultiti in onorarea obligatiilor asociate
datoriilor financiare care sunt decontate prin transferul numerarului sau altui activ financiar. Grupul are
numerar §i echivalente de numerar si investitii pe termen scurt semnificative, astfel incdt nu se confruntd cu
un risc de lichiditate semnificativ.

Grupul monitorizeazi nivelul intrdrilor de numerar previzionate din incasarea creantelor comerciale, precum
si nivelul iesirilor de numerar previzionate pentru plata imprumuturilor, datoriilor comerciale §i altor datorii.-
Grupul urmireste mentinerea unui nivel al conturilor bancare curente si al depozitelor bancare care si
depiseascd iegirile de numerar previzionate pentru plata datoriilor financiare.

110




Expunerea la riscul de lichiditate

Tabelul urmdtor prezintd scadentele contractuale ale datoriilor financiare la data de raportare. Fluxurile de
numerar contractuale sunt prezentate ca valoare brutd §i neactualizatd si includ platile estimate de dobanda.

31 decembrie 2022

Datorii financiare

Datorii comerciale...

Imprumuturi bancare........

Datorii privind leasingul financiar

Total

31 decembrie 2021

Datorii financiare

Datorii comerciale

imprumuturi bancare

Datorii privind leasingul financiar.

Total

31 decembrie 2020

Datorii financiare......

Datorii comerciale

fmprumuturi bancare
Datorii privind leasingul financiar.

Total

Risc de piata

Fluxuri de numerar contractuale

Valoare
contabild Total < 12 luni 1-5ani > § ani
(in milioane RON)
283,4 283,4 283,0 0,4 0,0
484.5 513,2 103,3 386,8 23,1
15,4 17,9 8,3 4,7 49
783,3 814,5 394,6 391,9 28,0
Fluxuri de numerar contractuale
Valoare
contabili Total < 12 luni 1 -5 ani > § ani
(in milioane RON)
173,9 173,9 171,4 2,5 0,0
577,8 581,5 95,3 371,2 115,0
12,5 15,5 4,5 5,2 5,8
764,2 771,0 271,2 379,0 120,8
Fluxuri de numerar contractuale
Valoare
contabili Total < 12 luni 1-5 ani > 5 ani
178,4 178,4 172,7 5,6 0,0
31,9 32,0 29,1 3,0 0,0
21,0 21,6 8,6 13,1 0,0
231,3 232,1 210,4 21,7 0,0

Riscul de piatd reprezintd riscul ca modificéri ale preturilor pietei (adicd cursul de schimb valutar §i rata
dobanzii) si afecteze profitul Grupului sau valoarea instrumentelor financiare detinute. Obiectivul gestionarii
riscului de piatd este mentinerea expunerilor la riscul de piati in limite acceptabile §i optimizarea

rezultatelor.

111



Riscul de ratd a dobdnzii

Grupul are imprumuturi bancare pe termen lung cu rate de dobdndd variabile, care pot expune Grupul la
riscul de ratd a dobénzii.

31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie
2022 2021 2020

(in milioane RON)
Instrumente cu rati fixi

Active financiare...........................uiieerireniinerinrenseineennnns

Numerar restrictionat............cooevveeviireinniiienciennenninenene. 101,1 10,3 10,3

Investitii in obligatiuni corporative, depozite si obligatiuni

UVEMAMENLALE. .....covemicrirrinitnee et enens 3.386,1 2.561,5 1.730,1

TOUAL .......coverererecrnrereeeeet ettt srea e b e ens 3.487,1 2.571,7 1.740,3

Datorii financiare

Datorii aferente contractelor de leasing.........cccocevveruicrncnes (15,4) (12,5) (21,0)
TORAL ...ttt b et ae bbb (15,4) 12,5 (21,0)
Instrumente cu ratd variabila

Datorii financiare..........................ceeuivererinnnesenenreisennns

IMPrUMUIUTL DANCATE ....vvooreerceeeeceeeceeeriseneeeseaseneasecsssenes (484,5) (577,8) (31,9)
TOtAD ...ttt e (484,5) (577,8) 31,9

Analiza de senzitivitate a valorii juste a instrumentelor cu rata dobanzii fixa

Grupul nu are active financiare gi datorii financiare cu o rati a dobanzii fixd recunoscute la valoare justd
prin profit sau pierdere. Prin urmare, o modificare a ratelor dobanzii la data de raportare nu ar afecta profitul
sau pierderea.

Analiza de senzitivitate a fluxurilor de numerar ale instrumentelor cu rata dobdnzii variabila

O modificare rezonabili a ratelor dobdnzii cu 50 de puncte de bazi la data de raportare ar fi crescut
(diminuat) profitul inainte de impozitare cu sumele de mai jos. Aceasti analizd presupune cid toate celelalte
variabile, in special cursurile de schimb valutar, riman constante.

Crestere/ (diminuare) a
Profitului inainte de

impozitare
crestere cu  diminuare
50 de cu 50 de
puncte de  puncte de
bazi bazi
(in milioane RON)
2022
Instrumente cu ratd variabild...........coceevereerrcrnrenucnnernnnir e 24) 2,4
2021
Instrumente cu ratd variabild...........ccoiieeriiirenieeeee et e 0,8) 0,0
2020
Instrumente cu ratd variabila.........ccoovveeiieiieeieee e e 0,2) 0,2

Riscul valutar

Grupul este expus la riscul valutar de tranzactionare in misura in care existd un dezechilibru intre monedele
in care efectueazi vanzir, achizitii §i in care sunt denominate creantele si imprumuturile §i monedele
functionale respective ale Grupului. Moneda functionald a Grupului este Leul roméinesc (RON).
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Moneda in care sunt denominate aceste tranzactii sunt in principal RON. Anumite datorii sunt denominate in
valutd, precum EUR s§i USD. Politica Grupului de gestionare a riscului este de a utiliza in principal moneda
locald. Grupul nu utilizeaza instrumente derivate sau instrumente de acoperire a riscului.

Creante comerciale............coercervrrecorernirneserersnsessnsennns
Investitii in obligatiuni corporative ............ceeeverreerenns
Numerar §i echivalente de numerar.............cccccccennneec.
Datorii comerciale............coeuruerriceicnrererrecncneeneesseneenene

Expunere neté la nivelul situatiei pozitiei
financiare...........ooviviniinn

Creante COmEICIale...........ocueverierrirernveneenteneeneeneeseesiennes
Numerar si echivalente de numerar.........cc.cceceeureerunnen.
Datorii COMETCIale.......c.ueveuieerrierinereecieineecrcererenennne
Imprumuturi bancare...............coooeervverrvrneeerveneerenreenes
Datorii aferente contractelor de leasing

Expunere neti la nivelul situatiei pozitiei
financiare............c..coooeiiiinine

Numerar §i echivalente de numerar............ccceceevernnee.
Datorii COMETCiale.......coeierieureenirueericrrescnnesseeeensaens
Imprumuturi bancare...........c..oevvveveereeereeeeieeiennseeeeenenes
Datorii aferente contractelor de leasing

Expunere neti la nivelul situatiei pozitiei
financiare..............cccoovniin e

Au fost aplicate urmatoarele cursuri de schimb:

RON 7/ EUR ...
RON /USD..oicrcitrec et
RON / CHF ...,
RON /100 HUF ..ot

31 decembrie 2022
- echivalentul in milioane RON al valutei -

EUR USD CHF HUF

0,2 0,0 0,0 0,0

351,3 0,0 0,0 0,0

4,0 0,2 0,0 0,0

(4,0) 0,0 0,0 0,0

(483,0) 0,0 0,0 0,0
(13,6) 0,0 0,0 0,0
(145,0) 02 0,0 0,0

31 decembrie 2021
- echivalentul in milioane RON al valutei -

EUR USD CHF HUF
2,8 0,0 0,0 0,0
99,5 0.2 0,3 0,2
@7 0,2) 0,0 0,0
(574,4) 0,0 0,0 0,0
3.7 0,0 0,0 0,0
(485,4) 0,1 0,3 0,2

31 decembrie 2020
- echivalentul in milioane RON al valutei -

EUR USD CHF HUF
1,0 0,1 0,3 0,2
(69,9) 0,2) 0,0 0,0
(26,9) 0,0 0,0 0,0
(16,1) 0,0 0,0 0,0
(111,9) (0,0) 0,3 0,2

31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie

2022 2021 2020
........ 4,9474 4,9481 4,8694
........ 4,6346 4,3707 3,966
........ 5,0289 4,7884 4,499
........ 1,2354 1,3391 / 1,3356
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Analiza de senzitivitate

O apreciere cu 5% a leului romanesc (RON) fati de celelalte valute la 31 decembrie ar fi afectat profitul
inainte de impozitare cu sumele indicate mai jos. Aceasti analizi presupune ci toate celelalte variabile
riméin constante. Grupul are expunere limitatd fatdi de USD si CHF.

Crestere/ Crestere/ Crestere/
(diminuare) a (diminuare) a (diminuare) a

Profitului Profitului Profitului

inainte de inainte de inainte de

impozitare impozitare impozitare

2022 2021 2020

(milioane RON) (milioane RON) (milioane RON)
BUR...oe ettt e ssssnsns e snsseasnas 7,3 243 5,6
USD tieteererrernenseese e sssaesssasssasssssassssssasanss (0,0) (0,0 0,0
() 5 § S SO OO TOP S 0,0 0,0 0,0
100 HUF ... ereeeece et nssesneseiesnenas 0,0 0,0 0,0
TOAL........coeereeriieerecee et 7,2 24,2 5,6

O depreciere cu 5% a leului romanesc (RON) fati de celelalte valute la 31 decembrie ar fi afectat profitul
inainte de impozitare cu sumele indicate mai jos. Aceastd analizi presupune ci toate celelalte variabile
raméin constante.

Crestere/ Crestere/ Crestere/
(diminuare) a (diminuare) a (diminuare) a
Profitului Profitului Profitului
inainte de inainte de inainte de
impozitare impozitare impozitare
2022 2021 2020
(milicane RON)  (milioane RON) (milioane RON)
BUR ..ttt ettt senesass s s s (1,3) (24,3) (5,6)
USD ettt ses et sasassnn s 0,0 0,0 (0,0)
CHE ...ttt sttt sescsssssasasasneesasaesens 0,0 0,0 0,0
100 HUF ..ottt eesssssesassesesssesns 0,0 0,0 0,0
TOLAL........cooveeererreereer et eses s sesressnsarsans (71,2 (24,2) (5,6)
7

NG S
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PREZENTAREA SECTORULUI DE ACTIVITATE $I PRINCIPALELE TENDINTE

Informatiile urmdtoare referitoare la sectorul de activitate sunt prezentate exclusiv cu scopul oferirii unui
context. In prezentul Prospect, afirmatiile referitoare la piata §i sectorul in care igi desfdsoard activitatea
Societatea §i la pozifia sa pe acestea se bazeazd in principal pe publicafii §i studii specializate in domeniu,
pe informatii obfinute de la organisme guvernamentale oficiale sau de la nivelul sectorului de activitate,
inclusiv din surse terfe, §i pe estimdrile Societdfii bazate pe informafii obfinute de la autoritdfi de
reglementare, organizafii §i asociafii de afaceri si din sectorul de activitate, consultanfi si alte surse din
sectoarele in care isi desfasoarda activitatea Grupul, precum §i pe experienta in afaceri yi in domeniul de
activitate a echipei superioare de conducere. Dacd nu se precizeazd altfel, toate datele referitoare la piatd,
sectorul de activitate, cota de piatd §i pozifia concurentiald prezentate in prezenta sectiune cu privire la
piata pe care isi desfasoard activitatea Grupul reprezintd estimdri si trebuie tratate cu prudentd, implicd
riscuri §i incertitudini §i pot face obiectul unor modificari in functie de diversi factori. Informatiile au fost
extrase din surse terfe pe care Societatea le considera in mod rezonabil ca fiind de incredere, inclusiv din
Raportul Wood Mackenzie, dar Societatea nu a verificat in mod independent respectivele informatii i nu
poate garanta exactitatea sau caracterul complet al acestora. Toate informatiile de piatd §i statistice puse la
dispozitie de Wood Mackenzie (astfel cum a fost definit mai jos) si prezentate in aceastd Sectiune
(., Prezentarea sectorului de activitate si principalele tendinte”) gi in alte parfi ale prezentului Prospect au
Jfost reproduse din Raportul Wood Mackenzie. Factorii suplimentari care ar trebui avufi in vedere in
evaluarea utilitafii datelor de piatd si concurentiale sunt descrigi in alte parfi ale prezentului Prospect,
inclusiv cei prevdzufi in secfiunea intitulatd , Factori de risc” a prezentului Prospect. Drept urmare, nu
trebuie manifestatd o incredere neintemeiatda in legdturd cu oricare dintre datele referitoare la piatd,
sectorul de activitate, cota de piatd §i pozifia concurenfiald cuprinse in acest Prospect. A se vedea
., Prezentarea informatiilor financiare §i a altor informatii”.

Informatiile incluse care provin din Raportul Wood Mackenzie, precum i orice actualizare a acestora, sunt
publicate de grupul Wood Mackenzie (,Wood Mackenzie”) si ramdn supuse drepturilor de autor ale
grupului Wood Mackenzie, ale licentiatorilor acestuia §i ale oricdrei parti terfe, dupd caz, si au fost puse la
dispozifia SOCIETATII DE PRODUCERE A ENERGIEI ELECTRICE IN HIDROCENTRALE
“HIDROELECTRICA” S.A. 5i a Afiliatilor acesteia in conditiile agreate intre Wood Mackenzie si Actionarul
Vénzator. Datele si informatiile furnizate de Wood Mackenzie nu trebuie interpretate drept consultantd. Nicio
parte a acestora nu constituie o ofertd de cumpdrare sau de vinzare de valori mobiliare sau o
recomandare de investitii. Nu avefi dreptul sa copiafi sau sd utilizafi aceste date §i informatii, altfel decdt in
conformitate cu permisiunea expresd in scris din partea Wood Mackenzie. Wood Mackenzie nu ofera o
analiza completd a pozifiei financiare sau a perspectivelor vreunei companii sau entitdfi §i nicio parte din
continutul prezentului document nu trebuie interpretata drept observatii privind valoarea titlurilor de valoare
ale vreunei entitafi.

Analiza macroeconomici a Roméniei §i a Europei Centrale si de Est

Economia roméneascd este bine pozifionatd pentru a beneficia de o mai mare integrare europeani si de
conjunctura favorabild oferitd de politicile nationale. Roménia contribuie cu aproximativ 19% la PIB-ul
Europei Centrale §i de Est §i se anticipeazd ci va fi una dintre economiile cu cele mai rapide cresteri
economice din Europa, cu o crestere medie reald a PIB-ului de la an la an estimatd de 2,4% pentru anii
2022-2026, in comparatie cu 2,2% pentru restul Europei Centrale §i de Est (media pentru Bulgaria,
Republica Cehd, Estonia, Ungaria, Lituania, Letonia, Polonia §i Slovacia).
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Figura 2: Cregsterea reald a PIB-ului intre 2022 — 2026 (%)

24%

2.2%

ECE" UE
(excl. Romania)

Sursii: Raportul Wood Mackenzie
Note:
1. Bulgaria, Republica Cehi, Estonia, Ungaria, Lituania, Letonia, Polonia, Roménia §i Slovacia

Pe termen lung (2025 — 2035), PIB-ul real al Romaniei este prognozat si creascd cu o rati de crestere
anualdi compusi (,CAGR”) de 1,8% care poate fi in continuare defalcatdi in urmitoarele elemente
macroeconomice cheie: (i) formare brutdi de capital fix de 1,4%, care Incurajeazi cresterea productiei
industriale, (ii) investitii de capital §i cresteri de productivitate de +0,8%, care compenseazi diminuarea
fortei de muncd §i (iii) crestere negativi a componentei fortei de muncd de -0,4%. Se anticipeazd ca
expansiunea sectorului serviciilor va reprezenta principalul vector al cresterii nominale, contribuind cu 65%
din PIB péana in 2035.

Inflatia determinati de nivelul ofertei a crescut in ultimii doi ani, ceea ce a condus la rate ale inflatiei
observate de 5,0% si 9,6% in 2021 si respectiv 2022, in timp ce in 2020 nivelul anual al inflatiei a fost de
2,6%.

Rominia vizeazi si continue convergenta cu Uniunea Europeand pentru a-§i asigura sustinere pe termen
lung din partea programelor coordonate de UE. Aceste demersuri sunt clar vizibile prin planurile
de i) accelerare a reformelor structurale §i de consolidare a institutiilor, ii) adoptare a monedei Euro péna in
2029 si iii) aderare la spatiul Schengen. Dovada unui aflux de investitii de succes bazat pe aceste reforme
este ilustratd de initiativele de finantare coordonate de UE, cum este Politica de coeziune a UE, prin care se
asteapti ca Roménia si primeascd 31,5 miliarde de Euro intre 2021 si 2027 cu scopul promovdrii coeziunii
economice, sociale si teritoriale ale regiunilor sale si al tranziiei sale verzi si digitale.

fn cadrul procesului de dezvoltare a economiei Roméniei, au fost stabilite diverse obiective nationale de
realizare a unor noi capacitifi de producere a energiei din surse regenerabile §i nucleare, cum ar fi
demersurile de stimulare a cadrului legislativ §i de reglementare pentru investitii private in producerea de
energie din surse regenerabile. Planul de redresare si rezilientd al Romaniei (,,PNRR”) joacd un rol major in
facilitarea dezvoltirii productiei de energie din surse regenerabile. Pachetul cuprinde o asistentd in valoare de
29 miliarde EUR, aceste fonduri fiind repartizate citre 107 investitii §i 64 de reforme, cu obiectivul unei
cresteri suplimentare a PIB-ului de 1,1% pand in 2026. Graficul urmitor prezintd alocarea asistentei din
pachet.
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Figura 3:
Alocarea PNRR
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Sursa: Comisia Europeand
Note:

1. Printre initiativele legate de tranzifia verde se numird modernizarea ciilor ferate, mobilitatea urbani, producerea de energie curat3, eficienta
energeticd a cladirilor §i biodiversitatea §i protectia mediului

P

PNRR are scopul si sprijine investitiile Roméniei (i) infrastructura feroviard, inclusiv cédi ferate
electrificate sau cu emisii zero (3,9 miliarde EUR); (ii) mobilitatea urband printr-o infrastructuri pentru un
transport urban verde §i mai sigur (1,8 miliarde EUR); (iii) renovarea energetici din punctul de vedere al
eficientei §i consolidarea seismicd a cladirilor (2,7 miliarde EUR); si (iv) producerea de energie verde
(855 milioane EUR) prin eliminarea treptatd a capacitatilor de productie a energiei pe bazi de cirbune si
lignit §i instalarea unor capacititi de productie din surse regenerabile §i pe bazid de hidrogen.

Participanti la piata
Hidroelectrica are un rol esential 1n sectorul energetic al Roméniei, fiind platforma numaérul 1 de producere a

energiei, cu un portofoliu 100% verde §i ambitii de crestere pe sectorul de furnizare a energiei cu
aménuntul.

Figura 4:
Graficul de mai jos prezintd structura sectorului energetic din Romania
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Sursi: Rapoartele anuale ale ANRE
Note:

1. Cote de piatd medii intre 2018 si 2022, pe baza cantititii totale de energie livrati in retea conform rapoartelor anuale ale Autoritatii
Nationale de Reglementare in domeniul Energiei

2. Pe baza capacititii hidroenergetice de 6,3 GW a Hidroelectrica potrivit informatiilor Societitii si estimarilor Wood Mackenzie privind
capacititile hidroenergetice din Roménia la nivelul anului 2022
3. Activele CEZ Group din Romania sunt detinute de Macquarie (MIRA) si nu mai fac parte din CEZ a.s.

4. Pe baza cotelor de piati din anul curent ale furnizorilor conform raportului Autoritafii Nationale de Reglementare in domeniul” Energie;
pentru luna decembrie 2022

5. Conform raportului Autorititii Nationale de Reglementare in domeniul Energiei pentru luna noiembrie 2022
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Sectorul energetic din Romania este reglementat de Ministerul Energiei, care poartd responsabilitatea pentru
politicile energetice, monitorizarea respectdrii cerintelor §i obligatiilor impuse de UE §i administrarea
generald a activelor publice din sectorul energetic. ANRE este un organism administrativ autonom sub
control parlamentar, responsabil pentru adoptarea regulamentelor in sectoarele energiei electrice, energiei
termice §i gazelor naturale, precum §i in domeniul eficientei energetice. in paralel, Agentia Naionald pentru
Protectia Mediului este responsabild cu punerea in aplicare a normelor si politicilor legate de protectia
mediului, fiind principalul organism de reglementare care elibereazi autorizatii. in mod similar, ANAR
monitorizeazi §i administreaza apele §i infrastructura hidrologici din domeniul public al statului romén.

OPCOM este administratorul pietei de energie electricd, printre ale c#rui responsabilititi se
numdrd: (i) organizarea si administrarea activitdtilor pietei centralizate pentru tranzactionarea angro a energiei
electrice; (ii) operatiuni de decontare pentru PZU i piata intrazilnicd i piata de echilibrare; i
(iii) organizarea tranzactionirii angro pe termen mediu §i lung a energiei electrice §i a certificatelor verzi.

Societatea este cel mai mare actor de pe piata productiei de energie electrici din Roménia, cu o cotd de
piati de aproximativ 29%, reprezentdnd aproximativ 67% din productia din surse regenerabile, in functie de
volumul mediu de energie livrat in retea in perioada intre 2018 si 2022. Totodatd, Hidroelectrica exploateaza
aproximativ 95% din capacitatile hidroenergetice ale Romaniei la nivelul anului 2022.

Figura 5:
Defalcarea pietei de energie din Romdnia in perioada 2018 — 2022% (% TWh)
2%
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29%
17%
19% 20%
mHidro ®Carbune mNucleard ®Gaze ®Eoliana » Solara si alte
surse regenerabile

Sursd: ANRE
Note:

1. Pe baza cantitifii totale de energie electrici livrati in refea, conform rapoartelor anuale ale Autorititii Nationale de Reglementare in
domeniul Energiei
2. Include ulei de incilzire (pacurd)

118



Figura 6:
Productia medie de energie electrici a principalilor 5 producdtori in intervalul 2018-2022V (TWh)
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Sursd: ANRE
Note:

1. Pe baza cantitifii totale de energie electricd livrati in retea, conform rapoartelor anuale ale Autoritd{ii Nationale de Reglementare in
domeniul Energiei

2. Calculati ca suma dintre 15,2 TWh (cantitatea medie de energie livrati din surse hidroenergetice in intervalul 2018 §i 2022) si 0,3 TWh
(energia livrata in retea de cétre parcul eolian in 2021)

Hidroelectrica a intrat recent in domeniul eolian prin achizitionarea Crucea Wind Farm (108 MW) de la
STEAG GmbH in 2020/2021, reprezentind 4% din capacitatea eoliand totald la nivelul anului 2022.
Hidroelectrica are planuri solide sé i§i diversifice mixul energetic prin extinderea portofoliului de producere a
energiei electrice din surse de energie regenerabild, dezvoltindu-si in continuare activitatea din domeniile
eolian §i solar. Cifrele de mai jos reprezintd defalcdri ale capacititilor totale eoliene in Roménia la nivelul
anului 2022.

Figura 7:
Cotele de piata in domeniul eolian in 2022 (% din capacitate)
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fncepand cu 2020, Hidroelectrica a intrat pe piata de energie cu aminuntul, unde detinea o coti de piata de
aproximativ 8% in decembrie 2022. Societatea a inregistrat o crestere rapidd in acest sector §i intentioneazi
sd isi consolideze in continuare pozitia pe piata de energie cu aminuntul din Roménia, care cuprinde in
prezent peste 90 de furnizori, principalii trei actori fiind Electrica Furnizare S.A., Enel S.A. si E.On Energie
Romania S.A., detindnd impreuni o cotid de piati de aproximativ 49% la nivelul anului 2022.
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Figura 8:
Cotele pe piata energiei cu amdnuntul in Decembrie 2022 (% TWh)
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Note:
1. Companii cu cote de piatd de 1%- 2%: Renovatio, Nova Power and gas, Alro, Electrificare CFR, Next Energy Partners, Energy Distribution
Services, CE Oltenia, Verbund Wind, EFT Furnizare i alti 74 de furnizori cu cote de piatd individuale mai mici de 1%

Cerere §i ofertd

Expansiunea portofoliului de producere a energiei electrice din Roménia este impulsionati de o majorare a
cererii de bazi, o accelerare suplimentard provenind din electrificare, sustinutd de finantiri substantiale din
partea UE, care incurajeazi cresterea ritmului de punere in functiune de noi capacitifi de productie din surse
regenerabile.

Pe misurd ce economia Roméniei se dezvoltd, aproximativ 29% din cresterea cererii de pana in 2035 va fi
reprezentatd de o crestere a cererii de bazi. Pe langd aceasta, electrificarea energiei termice, cregterea
numdrului de vehicule electrice §i implementarea tehnologiilor bazate pe hidrogen vor contribui la majorarea
cresterii totale a cererii. in plus, existi o modificare a mixului de combustibili, pe misurd ce cirbunele este
eliminat treptat, iar energia regenerabild si cea nucleard dobdndesc o pondere mai mare in mixul energetic.
Romaénia anticipeazi c3 va atinge o independentd de 100% fati de combustibilii fosili in mixul energetic
national pand in 2050 §i va elimina treptat cérbunele pdnd in 2032, reducind emisiile de carbon cu 55%
pand in 2030 (comparativ cu nivelul din 1990). Pe partea de surse de energie regenerabild, existd obiectivul
de a avea 10-11 GW suplimentari din proiecte de energie regenerabild, care vor intra in functiune pani in
2030. Deoarece cirbunele este eliminat treptat si constructia de noi capacitati regenerabile este in curs, se
preconizeazi ci Romania va importa energie pe termen mediu, dar balanta se va inversa pand in 2035, cind
se preconizeazi c¢d Romania va produce cu 0,3 TWh de energic mai mult decét cererea sa internd. Cifrele
de mai jos ilustreazi separat cererea §i productia de energie.
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Figura 9:
Cererea in Romdnia in functie de surse (TWh)
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Sursi: Raportul Wood Mackenzie

Figura 10:
Productia Romaniei in funcfie de surse (TWh)

2025€ 2030E 2035E
= Gaze m Hidro m Carbune @ Nucleara Solara ® Eoliana u Altele
% % din surse regenerabile - % din surse regenerabile in UE-27

Surs#: Raportul Wood Mackenzie
Note:
1. Se preconizeazi ci Roménia va produce cu 0,3 TWh mai multi energie decét cererea sa internd in 2035.

Potrivit raportului Wood Mackenzie, se preconizeazi ci ponderea gazelor va creste, atingdnd un nivel maxim
de 27% 1n 2027, in contextul elimindrii treptate a cérbunelui §i al initierii retehnologizirii capacitatilor
nucleare. Odatd cu cresterea ponderii energiei din surse nucleare §i regenerabile, ponderea gazelor este
preconizatd si coboare la un nivel de 9% pani in 2035. In acelasi timp, cota surselor regenerabile este
preconizatd si atingd 64% ca urmare a inifiativelor de decarbonizare i de conjunctura favorabili a
electrificarii. Sursele eoliene, solare i hidro impreuna sunt preconizate si furnizeze 30,2 TWh de energie in
2025, 37,4 TWh in 2030 si 46,1 TWh in 2035.

Cresterea cererii de energie a Roméniei poate fi impartitd in doud categorii principale: (1) cererea de baza $l
(2) cererea provenind din electrificare. >
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Cresterea cererii de bazd a Roméniei este impartita in trei categorii principale: RCA (rezidential, comercial §i
agriculturd), industrie §i transport. Cresterea anticipatd a cererii provenind din sectorul RCA, cu o CAGR de
0,7% in intervalul 2025-2035 (de la 22,6 TWh in 2025E la 24,2 TWh in 2035E), este corelatd cu o crestere
a prosperitdfii economice §i cu o trecere la o economie bazati pe servicii. In acelagi timp, cresterea
investitiilor striine §i majorarea nivelurilor productiei industriale sunt asteptate si conducd la o crestere a
cererii provenind din sectorul industrial a economiei cu o CAGR de 0,8% in intervalul 2022-2035 (de la
26,5 TWh in 2025E la 28,7 TWh in 2035E). In mod similar, se anticipeazi o majorare a cererii provenind
din sectorul de transporturi, l]a 0 CAGR de 0,3% in perioada 2025-2035 (de la 1,1 TWh in 2025E la 1,1
TWh in 2035E), alimentati de o participare mai mare a sectorului privat in infrastructurd, electrificarea cdilor
ferate gi dezvoltarea mobilitatii durabile.

Figura 11.1:
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Totodatd, se preconizeazd o crestere accelerati a cererii datoritd electrificirii cu o cerere in crestere pentru
vehicule electrice, electrolizoare si pompe de cdldurd, dupd cum se poate observa in tabelul de mai jos.
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Figura 11.2:
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Sursi: Raportul Wood Mackenzie
Note:
1. CAGR pe 9 ani in intervalul 2026 — 2035

In vederea satisfacerii cresterii cererii de energie electrici provenind din numeroase surse, sunt disponibile
fonduri substantiale din partea UE, destinate sprijinirii planurilor Roméniei de a ii decarbonifica sectorul
energetic i de a reduce emisiile de CO2. Printre politicile §i fondurile UE se numidrd (i) Fondul de
modernizare, finantat prin scoaterea la licitatie a 2% din totalul certificatelor alocate prin Schema UE de
comercializare a certificatelor de emisii (,,EU-ETS”) 2021-2030; (ii) alocarea a 1,6 miliarde de Euro citre
sectorul energetic al Roméniei in cadrul PNRR; sau (iii) alocarea a 1,9 miliarde de Euro din Fondul pentru
tranzitie echitabild, in cazul ciruia Roménia este al treilea cel mai mare beneficiar. Fondurile substantiale din
partea UE incurajeazd o accelerare a ritmului de punere in functiune de noi capacititi de productie din surse
regenerabile, insofiti de modificari favorabile aduse reglementirilor din acest domeniu, care vor atrage noi
investitii In productia de energie din surse regenerabile la nivelul segmentelor energiei hidroenergetice,
eoliene si solare. Graficul de mai jos prezintd cresterea pe sectoare, majoritatea capacititii suplimentare
provenind din (i) sursd solard 6,4 GW, (ii) sursid eoliand 3,8 GW, (iii) sursd nucleard 1,3 GW i (iv) sursid
hidroenergetici 0,8 GW. In prezent, Grupul intentioneazi si depuni o cerere de finantare in cadrul
REpowerEU.
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Figura 12:
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Sursi: Raportul Wood Mackenzie

Strategia net zero a Roméniei este aliniati cu cadrul general al UE, care vizeazi emisii net zero pand in
2050 si o reducere cu 55% a emisiilor de carbon pénd in 2030 comparativ cu nivelul din 1990. in 2022,
REPowerEU a reprezentat un pas major in accelerarea suplimentard a tranzitiei energetice §i in diversificarea
surselor de aprovizionare pentru obfinerea independentei fati de aprovizionarea din Rusia, prin cresterea
ritmului de dezvoltare a surselor regenerabile §i diminuarea costurilor.

Wood Mackenzie estimeazi ci ponderea surselor de energie regenerabild in Roménia va creste rapid la 61%
pani in 2030, cu mult mai mult decat obiectivul national de 49,4%. Se preconizeazd cd vor intra in
functiune pand in 2030 capacitifi eoliene si solare cu o putere de 11,2 GW, depésindu-se obiectivul de 10,3
GW, ajutand tara si depdseascd obiectivul legat de producerea de energie din surse regenerabile.

Reglementiri

Cadrul legislativ al Roméniei a evoluat continuu, aliniindu-se cu politicile UE cu scopul de gestiona
cresterea prefurilor la energie §i adoptind mecanisme actionind asupra veniturilor care sa susfind dezvoltarea
productiei de energie din surse regenerabile.

Legislatia din Roménia este preconizati si evolueze constant pentru a gestiona provocirile si a sprijini
cresterea economicd. In prezent, nu existd o companie de utilititi 100% integrati vertical in Roménia. De la
inceputul anilor 2000, odatd cu divizarea Companiei Nationale de Electricitate, o companie integratd vertical,
in patru entititi juridice distincte (Termoelectrica, Hidroelectrica, Electrica si Transelectrica) §i cu lansarea
pietei spot de energie electrici administrati de OPCOM, sectorul energetic din Roménia s-a aflat pe o
traiectorie constantd spre liberalizare. In 2021, piata a devenit complet liberalizati. Ca urmare a cresterii
preturilor la energie in al patrulea trimestru al 2021 §i rizboiul dintre Rusia §i Ucraina pomnit la inceputul
anului 2022, piata a fost reglementatd in continuare de autorititile roméne la fel precum a fost situatia in

din Europa.

Politicile Roméniei se concentreazi asupra indeplinirii Planului National in domeniul Energiei §i
Schimbdrilor Climatice pind in 2030. La fel ca alte state membre UE, Roménia ia in prezent maésuri
semnificative pentru a face fati inflafiei §i cresterii abrupte a prefurilor la energie. Pe fondul crizei
energetice, Roménia a introdus numeroase politici, printre care o taxd pe veniturile suplimentare. pentru
producitorii de energie electricd ( a se vedea ,.Prezentarea si analiza conducerii asupra situafiei financiare
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si rezultatelor operatiunilor — Descrierea principalelor elemente ale situatiei veniturilor §i cheltuielilor taxa
pentru producatorii de energie electricd™) si o achizitie centralizatd a energiei electrice prin MACEE. Taxa
colectatdi va fi transferatd catre clienti prin finantarea plafonului de pref pe piata cu amdnuntul. Aceasta
reprezintd o reintrare in vigoare temporard a preturilor reglementate, ca o maisurd de protectie, §i se
anticipeazd cd va rimine in vigoare pand in martie 2025. MACEE impune Societifii sd@ vindia prin
intermediul MACEE 1la pretul fix de 450 RON/MWh o anumitd cantitate de energie (a se vedea factorul de
risc ,, Modificarea reglementarilor sau politicilor guvernamentale, in special ca urmare a unui nivel crescut
de intervenfie a Guvernului pe piafa energiei electrice, ar putea sa aibd efecte semnificative §i negative
asupra activitafii Grupului” $i sectiunea ,Aspecte referitoare la reglementari — OUG 153/2022 care
introduce mecanismul de achizifie centralizatd de energie electrica (MACEE)”). MACEE se aplicd
producitorilor cu o putere instalati egald sau mai mare de 10 MW si care au fost puse in functiune inainte
de 1 aprilie 2022. Aceste mésuri de plafonare a prefului sunt utilizate in combinatie cu alte initiative de
sprijinire a consumatorilor §i companiilor din cele mai afectate sectoare de activitate, cum sunt reglementarea
pretului cu améinuntul §i transferurile catre grupurile vulnerabile.

Figura 13:
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Totodata, in vederea sprijinirii decarbonificirii, Romania a inceput implementarea §i adoptarea unor cadre i
mecanisme legislative mai stabile §i mai favorabile pentru investifii, pentru a incuraja punerea in functiune
de noi capacitafi de productie din surse regenerabile. Printre acestea se numara:

CCEE

De la intrarea in vigoare a OUG 143/2021, producitorii de energie din Roménia pot incheia CCEE in afara
pietei, printr-un proces de negociere directi cu un cumpéritor ales in mod liber (pentru mai multe detalii a
se vedea sectiunea ,.Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia electrica —Pzaﬂz energ1ez
din Romdnia — Incheierea de CCEE ”). § ,v
“PNRR” Proceduri de ofertare concurentiali in cadrul unei scheme de ajutor de stat

in 2022, a fost lansati procedura de ofertare concurentiald in cadrul unei scheme de ajutor de stat destinati
proiectelor de energie regenerabild cu o putere totald de ~950 MW, in prezent aflindu-se in etapa de é
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selectie. Schema este parte a programului “PNRR” si are scopul de a accelera intrarea in functiune a
proiectelor de energie regenerabild aflate in apropierea stadiului ,,gata de construire”.

Contracte pentru diferenta (CfD)

in iunie 2020, Guvernul Romaniei a semnat un memorandum pentru introducerea licitatiilor CfD pentru
energie regenerabild, nucleard si tehnologiile CCS/CCU. Contrapartida in schema CfD va fi OPCOM,
operatorul pietei de energie §i gaze din Romania. OPCOM va incheia CfD cu producdtorii eligibili, va
incasa si aloca fondurile si va monitoriza beneficiarii CfD pe durata intregului ciclu de viatd al schemei. Se
intentioneazi ca organizatorul licitatiilor sa fie operatorul de retea, Transelectrica (pentru mai multe detalii cu
privire la schema CfD a se vedea sectiunea , Aspecte referitoare la reglementdri — Aspecte privind energia
electricd — Licente obfinute de Societate pentru participarea la piata de energie electrica din Romdnia —
Producerea de energie — Adoptarea unei scheme de sprijin printr-un mecanism bazat pe contracte pentru
diferentd”).

Schema CfD ar asigura un mai mare grad de Incredere investitorilor pentru a dezvolta proiecte de energie
regenerabili in Roménia. Preturile stabile ar avea drept rezultat venituri sigure. Investitorii s-ar confrunta cu
riscuri mai mici de fluctuatie a veniturilor §i, drept urmare, ar inregistra un cost al capitalului redus. CfD
reprezinti, de asemenea, un facilitator cheie in obtinerea de finantare §i un stimulent pentru participarea altor
tipuri de investitori la licitatii.

Certificate verzi

Schema de sprijin prin certificate verzi a fost introdusd in 2005 si se aplicd producitorilor de energie
regenerabili certificati d¢ ANRE pand la 31 decembrie 2016. Prin acest mecanism, producétorii de energie
regenerabild au fost certificati de ANRE §i in fiecare lund vor primi certificate verzi, i.e. un produs
tranzactionabil, emis in conformitate cu sursa folositd (e.g. solard, eoliand, biomasd, hidro) pentru energia
produsi si livrati in retea (pentru mai multe detalii cu privire la schema de sprijin prin certificatele verzi a
se vedea sectiunea ,,Aspecte referitoare la reglementdri — Schema de sprijin prin certificate verzi”).

Preturile la energie

Preturile energiei electrice au crescut abrupt din cauza rizboiului din Ucraina, iar prefurile la energie vor fi
influentate in viitor de preturile materiilor prime, de punerea in funcfiune a capacitifilor de energie
regenerabild, de electrificare §i de conditiile hidrologice.

Preturile la energie in Romdnia sunt impactate de mai multi factori, precum influenta hidrologica, accelerarea
elimindrii treptate a carbunelui ca sursi de energie, cresterea ponderii surselor de energie regenerabild si
nuclearii si majorarea cererii de energie pe fondul electrificdrii, precum §i prefurile gazelor naturale suportate
de produciitori de energie electrici precum OMV Petrom sau Elcen. Pentru prima datd in mai mult de un
deceniu, preful mediu lunar al energiei a depasit pragul de 200 € MWh in decembrie 2021, cu un varf de
480 €/MWh in august 2022. in contextul in care preful gazelor incepe s3 scadd datoriti conditiilor
meteorologice favorabile, preturile la energie electricd incep s se reduci, ajungind la 116 € MWh in medie
de la inceputul anului 2023 si pand in prezent"), conform OPCOM.
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Figura 14:

Pregurile la energie s-au redresat de la finalul anului 2021 — istoricul prefurilor la energia electrica
(€ per MWh)

2020: Scdderea pregului pe fondul unei cereri diminuate
i al excedentului de gaze, conducind la un pret foarte
mic al gazului de 9,5 EUR/MWh fafd de 45 EUR/MWh
in 2021 §i 122 EUR/MWh in 2022

2021: Majorarea pregului in contextul cregterii cererii
amdnate, iar preturile la materii prime incep sd se —+147%
redreseze la finalul anului 2021

2022: Rdzboiul dintre Rusia §i Ucraina incepe sd
provoace cresterea preturilor la materii prime la un
nivel fard precedent, iar scoaterea din funcfiune a unor
capacitifi de productie pune o presiune suplimentard
asupra ofertei de cu energie electricd
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Note:

1. 1 ianuarie 2023 péna la 25 mai 2023

2. Plafonarea parfiald a pretului la 450 RON a fost introdusd in martie 2022
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ACTIVITATEA SOCIETATII

PREZENTARE GENERALA

Societatea este principalul producitor de energie electrici din Roménia in ceea ce priveste energia electricd
produsd, un jucdtor important in domeniul hidroenergetic in Europa si principalul furnizor de servicii de
sistem din Roménia, jucind un rol important in securitatea SEN. Societatea este unul dintre cei mai mari
jucdtori in domeniul hidroenergetic in Europa, genmerdind 13,6 TWh de energie electricda din surse
hidroenergetice in 2022, 16,9 TWh in 2021 §i 15 TWh in 2020, toate reprezentdnd productie bruti. Mai
mult decat atit, Societatea a devenit la finalul anului 2022 unul dintre cei mai mari fumizori de energie pe
piata de energie cu aminuntul din Roménia §i a furnizat astfel aproximativ 3,7 TWh de energie electricd
citre consumatori finali in 2022, in comparatie cu 1,0 TWh in 2021 si 0,6 TWh in 2020 (a se vedea figura
29.2 de mai jos).

Societatea este singurul producdtor de energie electricd din sursd hidro din Roménia care opereazi unititi de
productie dispecerizabile. Media pe 10 ani din 2013 pana in 2022 a cantitatii brute de energie electrica
produsa de hidrocentrale este de 15,9 TWh pe an.. Cantitatea generatd din surse hidroenergetice aferentid
anului 2022 reflectd conditii hidrologice mai putin favorabile.

De la infiinfarea Societfii tn actuala formd juridicd de societate pe actiuni in 2000, cel mai mic nivel al
productiei brute de energie electricd inregistrat de Societate a fost de 12,1 TWh in 2012, iar cel mai mare a
fost de 20,1 TWh in 2005. Pentru variatiile hidrologice medii pe 10 ani productia de energie hidroelectrici a
Societatii in intervalul 2013-2022 a se vedea figura 15 de mai jos, care arati productia anuald brutd de
energie hidroelectricd a Societatii.

Potrivit ANRE, cantitatea totald de energie electricd produséd din toate sursele in Roménia in 2022 a fost de
53,54 TWh, iar un procent de aproximativ 29% din cantitatea totald de energie electricd livratd in refea, in
medie, fiind atribuit citre Hidroelectrica in perioada 2018-2022.

Figura 15 Productia hidroenergeticd anuald brutd a Hidroelectrica (TWh):
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Societatea furnizeazi si servicii de sistem (pentru detalii, a se vedea ,Activitate 5i operatiuni — Productia
de energie — Servicii de sistem”), inclusiv servicii de reglaj secundar (reglajul automat centralizat al
frecventei pentru aducerea frecventei/puterii de schimb la valorile de consemn in cel mult 15 minute),
servicii de rezervd tertiard rapidd (rezerva de putere asigurati de grupuri generatoare care sunt calificate
pentru a realiza sincronizarea §i incdrcarea sarcinii in maximum 30 de minute) §i servicii de asigurare a
energiei reactive. Volumul mediu pe 10 ani al serviciilor de reglaj secundar fumizate de Societate in
intervalul 2013-2022 a fost de aproximativ 61% din totalul serviciilor de reglaj secundar necesare pentru
SEN. Volumul mediu pe 10 ani al serviciilor de rezervi tertiari rapidd furnizate de Societate in intervalul
2013-2022 a fost de 79% din totalul serviciilor de rezervd tertiard rapidi necesare pentru SEN. Volumul
mediu pe 10 ani al serviciilor de asigurare a energiei reactive furnizate de Societate in intervalul 2013-2022
a fost de 100% din serviciile de asigurare a energiei reactive debitatd sau absorbitd din retea in banda
secundard de reglaj a tensiunii, necesare pentru SEN.

Societatea produce energie electricd atit din activele sale hidroenergetice, ct §i din cele eoliene i, la
31 decembrie 2022, luind in calcul puterea instalatdi de 108 MW a Crucea Wind Farm, Societatea dispune
de o putere instalati de 6.389 MW (sau 6.480 MW, dacd se iau in calcul §i statiile de pompare).

in ceea ce priveste activele hidroenergetice, Grupul detine §i exploateazi 182 de hidrocentrale, care sunt
pozitionate strategic in sapte sucursale de pe intreg teritoriul Romaéniei ,incluzind®* Portile de Fier (cu o
putere instalati de 1,6 GW), Vilcea (cu o putere instalatd de 1,5 GW), Hateg (cu o putere instalatd de 0,7
GW), Curtea de Arges (cu o putere instalati de 0,7 GW), Bistrita (cu o putere instalati de 0,6 GW), Clyj

(cu o putere instalati de 0,5 GW) si Sebes (cu o putere instalati de 0,5 GW). Societatea are/de asemenedy

4

—_— 1
22 Pyterea instalati prezentatd include doar CHE cu o capacitate de peste 10 MW si exclude 91,5 MW aferenti sta;iilorfde pompare
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5 statii de pompare, cu o putere instalati de 91,5 MW si care contribuie la eficientele operationale n
gospodarirea apelor in vederea optimizarii productiei de energie electricd de catre Societate.

Puterea instalatd totald a Societitii se Imparte in trei categorii corespunzind celor trei tipuri de
active: (i) centrale hidroelectrice cu acumulare, (ii) centrale hidroelectrice pe firul apei; si (iii) statii de
pompare. Societatea a generat energie electricd incd de la infiinfarea sa §i continud si detind un portofoliu
de productie 100% din surse regenerabile.

Hidrocentralele Societdfii sunt supuse activitdtilor de mentenan{d prin programele de mentenantd preventivd
si corectivd in conformitate cu contractul-cadru incheiat anual §i in mod standardizat intre Societate si
subsidiara sa Hidroserv (pentru detalii, a se vedea ,Activitate §i operatiuni — Productia de energie —
Mentenanta ca parte a cheltuielilor de exploatare”). Contractul-cadru este conceput pentru a mentine
disponibilitatea centralelor intr-un mod sustenabil (atit pentru constructii, cit si pentru echipamente) (astfel
cum se evidentiazd in figura 16 de mai jos) pentru producerea de energie electricd §i pentru a mentine
instalatiile hidroenergetice in conditii de sigurantd in exploatare.

Figura 16: Disponibilitatea unitatilor hidroenergetice
91,9%

91,1% 91.2%

2020A 2021A 2022A

Disponibilitatea medie a instalatiilor in cazul centralelor hidroelectrice cu putere instalatd mai mare de
IMW

in ceea ce priveste activele eoliene, in 2021, Grupul a achizitionat un parc eolian (Crucea Wind Farm) cu o
putere instalatd de 108 MW, constind in 36 de turbine tip Vestas V112 a cite 3 MW fiecare dezvoltat si
pus in functiune integral de STEAG in 2014. Tabelul de mai jos prezinti indicatorii operationali ai Crucea
Wind Farm in perioada 2020-2022.

2020 2021 2022
Factor de capacitate Neti” (%).........cco..covvevverireererreeeneesrensssnes 31,97 30,48 31,59
Putere generati (MWh) — productie neti livrata in retea............ 302.450 288.323 298.874
Disponibilitatea instalatiilor (%)........cccoceoevrvinrvnennenicennenenens 98,72 98,70 98,10
intreruperi in functionare planificate/neplanificate (ore/an) ........ 34/0 36/0 36/0

Ca urmare a lucrdrilor de mentenanti derulate in baza contractului incheiat cu Vestas (pentru mai multe
detalii, a se vedea ,,Contracte semnificative — Contractul cu Vestas™), Crucea Wind Farm a inregistrat o ratd
de disponibilitate ridicatd raportat la productia sa, dupa cum se evidentiazi in figura de mai jos:

23 Energia produsd/puterea nominala teoretici de energie (capacitate instalati x numirul de ore pe an (8760 de ore)) x 100

129



Figura 17:
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Electricitatea produsid de Societate se vinde in principiu pe doud canale: (i) pe pietele de energie electricd
angro §i (ii) pe pietele de energie electricd cu aminuntul (electricitate furnizati citre consumatori finali).
Cota de piatd de energie electrici cu amdnuntul a Societitii a crescut de la 1,33% in 2020 la 8,04% la
decembrie 2022, iar numirul clientilor sii pe piata cu amanuntul a crescut de la 2.465 in 2020 la mai mult
de 482.000 in 2022.

Controlul Grupului asupra acumulirilor de apd i amenajarilor hidroenergetice de pe raurile interioare
contribuie la gospodirirea apelor in caz de inundatii (in urma unei decizii a Comitetului Ministerial pentru
Situatii de Urgentd din cadrul Ministerului Apelor §i Padurilor si a Comitetelor Judetene pentru Situaii de
Urgenta).

Dimensiunea Grupului si experienta dovediti in ceea ce priveste punerea in functiune §i gestionarea
proiectelor de producere a energiei hidroelectrice contribuie la competitivitatea §i know-how-ul acestuia pe
acest palier, si permit Grupului si fie pozifionat strategic pentru a beneficia de oportunitifile de crestere
oferite de tranzitia Roméniei catre energia verde.

Tabelul urmitor prezinti alfi indicatori operationali ai Grupului aferenti anilor incheiati la 31 decembrie
2022, 2021 si 2020:

2020 2021 2022

Putere instalatid (MW)? ........ooeeeeeveeeereessesnsssssssseseseseesseees 6.280,7 6.280,7 6.388,7
Procentul din puterea instalatd totald a Romdniei (%)....... 30,5 33,8 343
Productie netd (ex: productia brutd de energie electricd

minus energia consumatd intern) (MWHh) ................oucvnee.. 14.583.448 16.517.128 13.245.412
Productie brutd (MWh) ...........ccovvvvmiernnresininiresenesinsnnsesesens 14.965.908,5 16.911.738,6 13.625.651,8
Energie consumatd intern (MWHh)...........ceveemeeeeneverierinninnns 382.460,5 394.610,6 380.239,8
Cota de piatd de productie (%6) ........cuueeeemieeveueeenninnnianas 28 28,5 23,8
Energie electricd vandutd cdtre clientii finali (MWh).......... 625.553,6 1.029.143,3 3.675.459,5
Cota de piatd de furnizare (%6)..........oovevevervurermneivinnnnennnes 1,3 2,5 8*
Clienti finali (cifre absolute) ................uuemneeevenrinnnvnnnns 2.465 30.221 482.638

* cota pietei de furnizare aferentd decembrie 2022

ISTORICUL $I DEZVOLTAREA GRUPULUI

1990 — ,Regia Autonomi de Electricitate” (,RENEL”), societate de stat in domeniul energiei electrice, cu o
structurd integrati vertical, ia locul ,Departamentului pentru Energie Electrici §i Termicd”, ’c,e,_rgp\rezinti
organul predecesor al ,Ministerului Energiei”. Aceastd inlocuire a fost consecinfa Hotérﬁ%ds' Guvern qr.
1199/1990 de a restructura sectorul energetic dupd perioada regimului comunist al {aff, g; terval

[€ o ¥
' ’P%@A
I

2% Fara a include puterea de 91,5 MW a statiilor electrice de pompare
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1947-1989. In timpul regimului, ,Departamentului pentru Energie Electrici §i Termici” controla toate
activitdfile comerciale de pe piaja energiei electrice din Romania, inclusiv productia, transportul §i distributia.

1998 — RENEL este restructurati ca urmare a Hot#rdrii de Guvern nr. 365/1998 credndu-se trei companii,
ceea ce a condus la finfiintarea, printre altele, a Companiei Nationale de Electricitate CONEL S.A.
(,CONEL”). CONEL era entitatea detinutd de stat responsabild de producerea, transportul §i distributia de
energie electricd, de producerea §i comercializarea energiei termice, precum §i de exploatarea i dezvoltarea
sistemului energetic national. CONEL a fost ulterior reorganizatd ca actionarul unic a trei filiale, respectiv
Hidroelectrica (infiintatd ca producitor de energie electricd), Termoelectrica S.A. (producitorul de energie
termicd §i caldura in cogenerare) §i Electrica S.A. (distribuitorul de energie electricd).

2000 — Pentru a restructura mai departe sectorul energetic al Roméniei, Hotdrdrea de Guvern nr. 627/2000 a
dizolvat CONEL si astfel au fost infiintate patru societiti pe actiuni, printre care Compania Nationald de
Transport al Energiei Electrice — Transelectrica §i Societatea Comerciald de Producere a Energiei Electrice —
Hidroelectrica, toate detinute integral de statul romén. Prin acest proces, Hidroelectrica a obtinut atat
centralele hidroelectrice existente, cit §i programele de investitii In curs de realizare i planificate.

2002 - Prin Hotdrdrea de Guvern nr. 554/2002, completatd prin Hotirdrea de Guvern nr. 1016/2002, se
initiazd transferul unui numér de 235 de MHC-uri §i 70 de CADP-uri din patrimoniul Electrica S.A.,
Termoelectrica S.A. §i Nuclearelectrica S.A in patrimoniul Hidroelectrica. Cu toate acestea, in timpul
procedurii de predare-primire, Hidroelectrica a preluat efectiv numai 230 MHC, restul de MHC-uri aflandu-
se 1n stadiu de dezvoltare si/sau nu dispuneau de acte de proprietate pentru a fi transferate.

2002 — Prin Hotdrdrea de Guvern nr. 857/2002 s-au infiintat opt societdfi sub numele de ,Hidroserv”,
urmate de zona hidrologicad deservita.

2004 — 2008 — incepand din 2004, Hidroelectrica a inifiat un program de privatizare prin vanzarea a 150
MHC, si combinat cu obligatia de a urma un program minim de investitii, In vederea retehnologizarii i
modernizarii MHC-urilor, prin intermediul unor proceduri de licitatie deschisd competitivd in conformitate cu
Hotarirea de Guvern nr. 1069/2007. in intervalul mai 2004 — decembrie 2008, Hidroelectrica a vandut 87
MHC-uri, cu aprobarea Consiliului de Administratie gi a Adundrii Generale a Actionarilor Hidroelectrica.

2012 — 2013 - Tribunalul Bucuresti, prin decizia sa din data de 20 iunie 2012 in dosarul nr. 22456/3/2012
si la cererea Hidroelectrica, a dispus ca procedura generald de insolventd a Hidroelectrica si fie demarati,
urmatd de aprobarea unei reorganiziri a Hidroelectrica in baza unui plan de reorganizare. Potrivit acestui
plan, printre principalele cauze ale insolventei Hidroelectrica s-au numirat: (a) mai multe contracte bilaterale
de fumizare a energiei electrice incheiate cu traderii de energie (denuntate de administratorul judiciar al
Hidroelectrica); (b) vinzarea de energie pe piata reglementatd (in anii de secetd 2011 si 2012, Hidroelectrica
a fost obligatd sd livreze pe piata reglementata, sub costul de productie, o cantitate de energie reprezentand
aproximativ 41,7% din cantitatea estimatd a fi produsa i, in acelasi timp, a fost obligatd sd cumpere energie
de pe piata liberda la preturi de trei ori mai mari decét cele de pe piata reglementatd); (c) energie electrica
cumpiratd de la terfi (incepand cu 2007, Hidroelectrica a incheiat o serie de contracte la preturi de achizitie
cu mult superioare in raport cu preturile cu care Hidroelectrica vindea energia electrica pe piata libera,
situatie care a condus la Inregistrarea unor pierderi importante); (d) contribufia pe apid uzinati (ratele
contributiei pe apd uzinati s-au majorat de la 0,0001 RON/mia de metri cubi in 2003 la 1,1 RON/mia de
metri cubi in 2013, respectiv cu 1,033%); (e) seceta prelungiti din perioada 2011-2012 (din cauza unei
secete severe inceputd in Aprilie 2011, Hidroelectrica a avut o productie semnificativ sciazutd, de 11,8 TWh
in 2012 declangind activarea clauzei de for{d majord din contractele sale de furnizare a energiei electrice in
perioada 30 septembrie 2011 — 30 aprilie 2012); §i (f) cheltuielile cu personalul (salariatii beneficiau de
venituri lunare cu 300% mai mari decét salariul minim in perioada 2009-2012).

2013 - La data de 5 august 2013, Hidroserv a fost reorganizatd ca o filiald sub denumirea Hidroelectrica-
Serv S.A. in urma fuziunii cu cele opt filiale (Bistrifa, Cluj, Curtea de Arges, Hateg, Portile de Fier,
Ramnicu Vilcea, Sebes si Slatina).

2014 — Societatea, in baza aprobdrii de citre AGA a strategiei de valorificare propusd de citre Directorat,
are in vedere valorificarea prin vinzare a unui numir de 67 de microhidrocentrale conform prevederilor
Ordinului nr. 115/2014, privind metodologia de lucru pentru organizarea §i desfisurarea vanzarii prin licitatie
deschisd cu strigare a activelor apartindnd operatorilor economici, precum si filialelor acestora, la care Statul
Romén prin Ministerul Economiei — Departamentul pentru Energie este actionar majoritar.

2013 - 2016 — In intervalul iulie 2013 — mai 2016, care a inclus scurta perioada in ca?éﬂidrqglecu‘i\-
£ .

iegit din insolventd, Hidroelectrica a scos la licitatie un numar de 37 MHC. i
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2016 — Dupi o perioadd de patru ani in care Societatea a trecut printr-un amplu proces de restructurare, de
renegociere a contractelor comerciale, de reorganizare a cheltuielilor §i structurii de personal §i de obtinere a
unor venituri suplimentare din vénzirile realizate pe pietele administrate de OPCOM, procedura de
insolventa care viza Hidroelectrica s-a incheiat in iunie 2016.

2016 — Tribunalul Bucuresti, prin hotdrirea din data de 10 octombrie 2016, a aprobat deschiderea procedurii
de insolventd a Hidroserv. Printre principalele cauze ale insolventei Hidroserv s-au numdrat: (a) datoriile
istorice acumulate la momentul fuziunii Hidroserv cu filialele sale la data de 5 august 2013; (b) structura
ineficientd de personal; (c) modul de derulare a contractelor de mentenantd; (d) avantajele pecuniare excesive
prin raportare la capacitatea de platdi a Hidroserv oferite angajatilor prin contractul colectiv de munc;
(e) restante la plata drepturilor salariale oferite prin contractul colectiv de muncd si litigii ocazionate ca
urmare a neplatii acestor drepturi salariale; (f) stocuri §i creante neperformante; (g) deficiente de organizare
i management; si (h) pierderi suportate ca urmare a executirii obligatiilor de remediere a lucrdrilor aflate in
perioada de garantie.

2020 — Pe 24 iunie 2020, judecdtorul sindic a confirmat planul de reorganizare al Hidroserv. Astfel,
debitorul (Hidroserv) fsi va conduce activitatea prin intermediul administratorului special care va fi numit i
supravegheat de citre administratorul judiciar. Planul de reorganizare contine graficul de platd a creantelor,
care include sumele pe care debitorul (Hidroserv) se obligd si le pléteascd cétre creditori in baza tabelului
definitiv al creantelor.

2020 - prin Hotirdrea nr. 14 / 20.10.2020 a AGA se aprobid vanzarea de microhidrocentrale (MHC)
conform strategiei de valorificare propusi de Directorat.

2021 — Ca urmare a aprobarii unei strategii de investitii actualizate a Hidroelectrica pentru perioada 2020 —
2025 prin hotirarea AGEA nr. 8 / 15.06.2020, Hidroelectrica a achizitionat de la Steag GmbH Crucea Wind
Farm, un parc eolian cu o putere instalatd de 108 MW, constind in 36 de turbine tip Vestas V112 a céte 3
MW fiecare, situat in judeful Constanta, Roméania. Hidroelectrica a achizitionat 100% din actiunile Crucea
Wind Farm S.A. si STEAG Energie Roménia S.R.L. (redenumitd Hidroelectrica Wind Services S.R.L.).

2022 —Adunarea Generald a Actionarilor a aprobat fuziunea prin absorbtie a Hidroelectrica Wind Services
S.R.L. si a Crucea Wind Farm in Hidroelectrica incepand de la 31 decembrie 2022.

2023 — La data de 18 ianuarie 2023, planul de reorganizare a Hidroserv a fost prelungit pand la jumitatea
anului 2024. Pe lingd prelungirea duratei, modificarea principald a planului de reorganizare a vizat
remodelarea graficului de platid a creantelor care sd se intindd pana la jumitatea anului 2024.

STRUCTURA GRUPULUI

Singura filiald definutd integral a Societatii este Hidroserv, care presteazi servicii de mentenantd §i reparafii
pentru obiectivele hidroelectrice §i face obiectul unei proceduri de insolventi incepénd din octombrie 2016.

PREZENTARE A OPERATIUNILOR EMITENTULUI

Societatea produce energie electrici din surse regenerabile, cum ar fi energia hidraulici sau eoliani.
Societatea produce energie electrici din surse hidraulice prin intermediul centralelor sale hidroelectrice cu
acumulare, centralelor hidroelectrice pe firul apei si statiilor de pompare §i energie electricd din surse eoliene
prin intermediul turbinelor eoliene (Crucea Wind Farm). Potrivit Actului Constitutiv al Societitii, dar si
Noului Act Constitutiv, principalul siu domeniu de activitate este codul CAEN 351 — ,,Productia, transportul
si distributia energiei electrice”, in timp ce activitatea principald este codul CAEN 3511 — ,Productia de
energie electricd”.

Centralele hidroelectrice cu acumulare necesiti stocarea apei intr-un lac creat prin construirea unui baraj pe
un rdu. Eliberarea apei din lacul de acumulare de la indltime prin turbinele centralelor genereazi energie
electric. Apa poate fi stocatd in lacul de acumulare pentru o anumiti perioadd de timp. In marile lacuri de
acumulare, energia este stocatd cu regularizare anuald, ceea ce inseamnd ci volumul de apd care poate fi
stocat se transferi din lunile cu hidraulicitate mare in cele cu hidraulicitate mai micd, iar apoi apa este
eliberatd in functie de cererea de energie electrici. Acest lucru permite centralelor hidroelectrice cu
acumulare si genereze energie electricd in perioadele cu cerere mare §i s retind apa in perioadele cu cerere
scizutd. Apa stocatd in lac poate fi utilizatd §i in alte scopuri, cum ar fi controlul viiturilor. P

Centralele hidroelectrice pe firul apei utilizeazd debitul natural al apei al unui rdu sau curs de apa Qen

hidroelectrice pe firul apei implicd, in general, construirea unui baraj sau a unei structuri de dev1 e

fi un stivilar, care canalizeazi apa printr-o galerie fortatd (o feava sau o conductd mare) citre o tgxrd.bnﬁ@ %

genereazi apoi energie electricd. Apa este apoi eliberatd inapoi in réu in aval. \
‘h“m
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O statie de pompare este o instalajfie care pompeazd apa dintr-un lac de acumulare amplasat la o cotid
inferioard citre un lac de acumulare amplasat la o coti superioard, unde apa pompatd este acumulats,
contribuind astfel la eficientizarea mai mare a procesului de management al apei. in pericadele cu cerere
mare de energie electricd, apa acumulati este eliberatd prin turbine pentru a produce electricitate. Statiile de
pompare sunt utile pentru stocarea electricititii §i pentru echilibrarea dintre cererea pentru §i oferta de
electricitate. Hidroelectrica are cinci statii de pompare: (i) Petrimanu, Jidoaia i Balindru in cadrul AHE
Lotru; (ii) Galceag in cadrul AHE Oasa-Galceag si (iii) Sacuieu, utilizati CHE Remeti.

Energia electrici generatd de centralele hidroelectrice pe firul apei (a se vedea si figura 19.1 de mai jos) nu
poate fi stocatd, in timp ce energia electricd generati de centralele hidroelectrice cu acumulare poate fi
programati, cu unele limitiri (de exemplu, programul de iarna*® derulat anual impreuni cu OTS si ANAR).
Programarea energiei produse de centralele hidroelectrice cu acumulare ajutd Societatea sid 1§i respecte
obligatiile contractuale, sd se adapteze la conditiile hidrologice pe termen scurt §i sd asigure capacitatea
necesard pentru serviciile de echilibrare §i de sistem, dacd acestea sunt necesare pentru SEN. Deoarece
energia electricd produsd de centralele hidroelectrice cu acumulare poate fi programati, aceasta este, in
general, utilizatd pentru a acoperi varfurile de sarcind la preturi mai mari §i pentru serviciile de sistem si de
echilibrare. Prin urmare, cu o asemenea versatilitate gi flexibilitate a centralelor hidroelectrice cu acumulare,
Societatea i§i poate gestiona resursele de apéd pentru utilizare optimd in anumite conditii hidrologice.

Energia eoliand este generatd prin utilizarea energiei cinetice pentru a roti palele unei turbine eoliene, care,
la réndul sdu, invarteste un generator pentru a produce energie electrici. Procesul incepe cu vantul care sufld
peste palele unei turbine eoliene, ceea ce face ca acestea sd se roteascd. Aceastd rotafie actioneazi un arbore
conectat la un generator, care apoi converteste energia mecanicd a arborelui care se invarteste in energie
electrica.

Odatd produsd prin intermediul centralelor hidroelectrice §i al turbinelor eoliene, energia electrici este
distribuitd si furnizatd clientilor prin intermediul unei retele electrice, care este o retea de linii de transport §i
de distributie care leagi producitorii de energie electrici de consumatori. in Roménia, refeaua electrici este
operati de Transelectrica (OTS) si de opt operatori de sisteme de distributie. Reteaua de transport este
formati din linii electrice de naltd tensiune care transportd energia electricd pe distante lungi de la centralele
electrice la substatii. Dupéd ce ajunge la substafii, energia electricd este distribuitd catre case §i intreprinderi
prin intermediul sistemului de distributie. Sistemul de distributie este alcituit din linii electrice de mica
tensiune, care transportd energia electricd de la substatii (cu instalatii care reduc tensiunea energiei electrice
la un nivel de sigurantd) cétre consumatorii finali. Aceastd distributie citre consumatorii finali se numeste
»furnizare de energie”.

Societatea poate nu numai si furnizeze direct citre clien}i energia produsi, ci si sd desfigoare activititi de
tranzactionare:

a) In vederea acoperirii necesarului pe termen mediu si lung, in functie de operatorul pietei, sunt utilizate
urmétoarele piete de energie electrica:

Operator Piata de energie electrici

OPCOM 1. Piata centralizatd a contractelor bilaterale de energie electricd — modalitatea de
tranzactionare a contractelor prin licitatie extinsa (PCCB-LE Flex)
2. Piata centralizati a contractelor bilaterale de energie electricd — modalitatea de
tranzactionare a contractelor prin negociere continud (PCCB-NC)
3. Piata centralizatd cu negociere dublé continud a contractelor bilaterale de energie
electrica (PC-OTC),
4. Piata de energie electrica pentru clientii finali mari (PMC)*
5. Mecanismul de achizitie centralizatd de energie electricdi (MACEE)**

BRM* 1. Piata de energie electrica pentru clientii finali mari (PMC)
(Bursa Roméni de 2. Piata de energie electrica — Over the Counter (OTC)
Marfuri) 3. Piata de energie electrica cu livrare la termen

4. Piata de energie electrica pentru producétori §i furnizori (PPF) %
— § &
* Disponibild incepénd din 2022 4 .
** Introdus in ianuarie 2023 l< 404,

exploatarea SEN, precum §i mésuri in legatura cu realizarea unor stocuri de sigurantd ale SEN in ceea ce priveste combustibilii
api din lacurile de acumulare.
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Din cauza introducerii MACEE in ianuarie 2023, tranzactiile incheiate pe pietele centralizate administrate de
cei doi operatori (OPCOM si BRM) s-au redus, PZU fiind singura care incd define o cotd de piatd

semnificativi. In cazul in care legislatia nu se modifici, actuala situatie va continua si existe pind in
trimestrul I al anului 2025.

b) in vederea acoperirii nevoilor pe termen scurt, sunt utilizate urmdtoarele piete:

Operator Piata de energie electrici
OPCOM 1. Piata pentru ziua urmdtoare (PZU)

2. Piata intrazilnici (P1Z)

¢) 1In vederea asigurdrii sigurantei si stabilititii in exploatare a SEN, Transelectrica gestioneazi
echilibrarea sistemului energetic al Roméniei prin intermediul pietei de echilibrare, identificind nevoia
de reglaj (cresterea sau sciderea productiei) in conformitate cu ofertele prezentate de participantii la
piata de echilibrare.

in gestionarea activelor sale, Societatea are in vedere patru piloni:

1.  Operatiuni: structura organizationald eficientd a Grupului permite un nivel solid de supraveghere
operationald la nivel de Grup cu sprijin din partea unitifilor de business regionale;

2.  Mentenanti: strategia de mentenanti a Grupului se concentreazd asupra activititilor preventive si
asupra mentinerii ratelor de disponibilitate ridicate ale portofoliului;

3. Digitalizare: Grupul gi-a asumat angajamentul fatd de transformarea digitald si tranzitia citre un mediu
operational automatizat; $i

4. Sindtate si sigurantd: asigurarea sigurantei §i s@natifii angajatilor Grupului sunt de o importantd
fundamentald pentru acesta.

PUNCTE FORTE CONCURENTIALE
Grupul beneficiazd de urmitoarele puncte forte cheie:

Platforma de productie de energie nr. 1 din Romdnia cu un portofoliu 100% verde, care joacd un rol
important in Tranzifia Energeticd Nationald

Societatea este principala platformd de producere a energiei electrice din Roménia in functie de energia
electricd generatd in retea (a se vedea figura 6 de mai sus), cu o coti de piatd medie de aproximativ 29% in
intervalul 2018-2022%°, corespunzand unui volum anual mediu de energie livrati in retea de 15,5 TWh.

In calitate de producitor lider al energiei electrice din surse hidroenergetice in Roménia si defindtor al
majorititii centralelor hidroenergetice din Roménia, Societatea beneficiazi de un portofoliu amplasat strategic,
cu centrale electrice situate in opt zone geografice cheie (a se vedea figura 18.1 de mai jos), inclusiv in
zone cheie pe riurile interioare principale si Dunire. Societatea are sapte sucursale hidroelectrice, impreund
operind 182 de CHE (printre care centrale hidroelectrice pe firul apei si centrale hidroelectrice cu
acumulare), cinci statii de pompare i o sucursald cu un parc eolian, toate producand energie electricd 100%
verde. Portofoliul Societitii i permite si livreze energie in bandi, si acopere varfurile de sarcind in
Roménia prin a livra volume mai mari de energie electrici pentru consum atunci cind este necesar pentru
SEN, si s3 fie principalul furnizor de servicii de sistem al OTS.

Pozitie distinctd pe piatd §i avantajele competitive asigurate de o bazd de active bine investite

Capacitatea hidroenergetici a Grupului este asigurati de un numir total de 182 CHE si cinci stafii de
pompare, cu o capacitate instalatd totald de 6.372 MW, si un parc eolian cu o capacitate instalatd de 108
MW, toate fiind distribuite strategic intre cele opt sucursale (a se vedea figura 18.1 de mai jos), care acoperd
cele mai avantajoase amplasamente din Roménia, in ceea ce priveste conditiile hidrologice aferente §i
conexiuni la infrastructura de refea. Aproximativ jumatate dintre activele hidroenergetice ale Grupului au o
varstd cuprinsi intre 20 gi 50 de ani (a se vedea figura 19.2 de mai jos) §i, cu excepfia centralelor electrice
si a echipamentelor care sunt detinute de Societate, sunt utilizate in virtutea drepturilor acordate Societafii.
prin Contractul de Concesiune (pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea ,,Contracte sgmmﬁcatzve O
Contract de concesiune”). Durata de viai a acestor centrale hidroelectrice poate fi extinsa pv‘in prag{er

a‘d")‘?\

hil
< PR I ¢
26 Cota de piatd medie intre 2018 gi 2022, pe baza cantittii totale de energie livrata in retea conform rapoartelor anuale a A{t tatii Na;ﬁ‘l;l 5
de Reglementare in domeniul Energiei %"‘fMA
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modemizare §i retehnologizare pe care Societatea le deruleazi (a se vedea sectiunea ,,Activitate §i Operafiuni
— Productia de energie — Proiecte de retehnologizare §i modernizare”).

Figura 18.1:
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Tabelul de mai jos prezinti tipurile de instalatii hidroenergetice utilizate de Societate, iar figurile 19.1 §i 19.2
prezinti capacititile de productie in functie de tipul de active §i defalcarea activelor in functie de vérsta:

ACTIVE HIDROENERGETICE

Numiir de Productie medie

centrale Putere instalatd  pentru intervalul
Tip de instalatie hidroenergetici hidroenergetice =~ Categoria de putere totald 2018-2022
MHC cu putere mai micd de 4 MW.. 52 0,085 MW - 3,7 MW 52,227 MW 79,35 GWh
CHE mici cu putere mai mare de 4
MW, dar mai micd de 10 MW ........... 22 4,1 MW-10 MW 162,53 MW 282,23 GWh
CHE cu putere mai mare de 10 MW. 108 10 MW - 1166,4 MW 6065,915 MW 15.226,47 GWh
Statii de pompare........cccccoeuniieninenes 5 10MW - 31,5 MW 91,5 MW N/A

Figura 19.1: capacitatea de productie in functie de tipul de active

54%

a Cu acumulare = Pe firul apei

Capacitatea de producfie de mai sus este reprezentati in baza capacititii de productie totald din sursd
hidraulici ale instalatiilor cu putere de cel putin 10 MW, calculate in martie 2023

Figura 19.2: defalcarea activelor de productie in functie de vdrstd

Defalcarea activelor de productie in functie de
varsta

24% 24%

52%

s<20ani « 20- 50 ani » > 50 ani

Defalcarea activelor de productie este reprezentati exclusiv pe baza activelor hidroenergetice cu putere de
cel putin 10MW, calculate in martie 2023

Capacitatea de acumulare permite Societdtii si dispund de flexibilitate in producerea de energie si in
acoperirea varfurilor de sarcind. Distributia capacititilor pe firul apei §i a celor cu acumulare este echilibrata,
capacititile cu acumulare fiind doar ugor prevalente, atit ca numir de centrale, cdt §i ca putere instalatd
totald. Acest mix de capacitifi cu acumulare i pe firul apei asigurd Societitii flexibilitate atdt sub aspectul
tipurilor de productie (varf, semi-varf, in sarcind de bazi si servicii de sistem), cat si sub aspectul productleln,
sezoniere (CHE pe firul apei tind si fie mai productive in perioadele ploioase, in timp ce CHE cu’
acumulare pot fi utilizate ca rezervd pentru perioadele secetoase). Per total, varietatea de teh9016g11 dm

portofoliul Societatii i permite acesteia sd Isi optimizeze productia de energie electrica. o ahe
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Societatea are un portofoliu de active care sustine o serie de avantaje strategice: (i) activele sale reprezinti
aproximativ 95% din puterea totald instalatd in centrale hidroelectrice din Roménia in 2022; (ii) activele
Grupului ocupind toate amplasamentele cele mai profitabile; (iii) Grupul dispune de un portofoliu bine
investit, cu economii de scard semnificative, corelate cu costuri de productie scdzute in mod natural dupa
efectuarea cheltuielilor de capital; §i (iv) existi un profil de productie predictibildi a energiei din surse
regenerabile prin gestionarea eficientd a acumuldrilor de apa.

Portofoliul de productie al Societafii cuprinde unele dintre cele mai ieftine surse de energie din Romania, in
conformitate cu Wood Mackenzie. Acest lucru fnseamnd cd, avind in vedere baza sa de active bine
investite, Societatea beneficiazd de unul dintre cele mai mici costuri marginale de producere a energiei
electrice. Tabelul de mai jos prezinti costul mediu egalizat al energiei electrice in EUR/MWh:

Figura 20:

Costul median nivelat al energlei electrice (LCOE) in Romania'", in €/MWh

Ealland
Onshore

Solard'?
Hidro
Gaze®?
Nucieerd

Cérbune

[ Aite tehnologii selectionate [l Prezenta noastra / Prezente preconizata

(1) Mediana in intervalul 2022-2030

(2) Panouri fotovoltaice fird tehnologie de orientare
(3) Turbine cu gaze cu ciclu combinat

Sursd: Raportul Wood Mackenzie

Pentru a-§i intdri pozitia de lider in domeniul energiei verzi, Societatea §i-a redefinit strategia in 2020 astfel
incdt aceasta sd includid alte surse de energie regenerabild in baza sa de active de productie a energiei. Prin
intermediul acestei strategii, Societatea a achizitionat un parc eolian (Crucea Wind Farm cu o putere instalati
de 108 MW) in 2021, astfel extinzdnd activele Societitii §i diversificind portofoliul de productie al Grupului
citre alte tehnologii de producere a energiei din surse regenerabile. De asemenea, aceastd achizitie a permis
Societatii si dobandeascd know-how-ul pentru extinderi viitoare ale capacititii de productie din sursd
eoliand, in special odatd cu consolidarea productiei de energie electrici §i a activititilor ulterioare
complementare la nivelul unei entitdti unice prin fuziunea verticaldi a Crucea Wind Farm cu Societatea
incepand cu 31 decembrie 2022.

Grupul este in proces de transfer a unei unitifi de business, care presupune echipamente, active, personal
relevant pentru anumite centrale hidroelectrice de la UCM Resita S.A. prin intermediul unui contract de
transfer de activitate. UCM Regsita S.A. este o societate cu sediul in Romania, care desfigoard activititi in
sectorul echipamentelor §i maginilor industriale. Oferta ferma naintatid de Societate a fost acceptati, stabilind
limitele tranzactiei §i productia §i instalarea. Peste 80% din turbinele §i echipamentele de generare si
auxiliare folosite In prezent de catre Hidroelectrica sunt produse de UCM Resita S.A. Achizitia va permite
Societdtii sd aducd in cadrul organizatiei echipa necesard care posedd know-how-ul pentru a con.tmua .
lucrdrile de modemizare §i mentenantd si beneficiind astfel de reunirea producitorului, prmectanturul sioo
instalatorului in cadrul aceluiagi grup, mentindnd capacititi interne §i nu externalizindu-le cap‘é‘ companii <¢;
striine, cu efecte directe asupra costurilor §i duratei de execufie ale lucrérilor de modernizare §i ﬁlentenan;a i %
Societatea intentioneaza si incheie tranzactia referitoare la UCM Resita prin achizitie directd, urimati ’d&mﬁ

N
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aport al acestei unititi de business la capitalul Hidroserv, consolidind astfel functia de mentenantd a
Grupului.

Profil financiar robust, cu o rentabilitate si generare de fluxuri de numerar solide, care sustin politica Societafii
vizdnd o ratd de distribuire a dividendelor de minimum 90%

Baza de active de fnaltd calitate a Societitii reprezintd fundamentul unei performante operationale puternice
si al unor cheltuieli de investitii relativ scizute, majoritatea CAPEX (cheltuieli de capital si investitii) fiind
deja efectuate odati cu construirea CHE, ceea ce se traduce printr-o generare robustd curentd de numerar.
Drept urmare, Grupul are capacitatea de a asigura o rentabilitate solidd a capitalului (a se vedea ,Politica
privind dividendele”). In perioadele analizate, profitul net al Grupului pentru anii incheiati la 31 decembrie
2022, 2021 si 2020 a fost de 4.464,0 milioane RON (corespunzitor unei marje de profit calculatd ca profit
net al perioadei raportat la venituri de 47,2%), 3.116,1 milioane RON (corespunzitor unei marje de profit
calculata ca profit net raportat la venituri de 48,0%) si, respectiv 1.558,0 milicane RON (corespunzitor unei
marje de profit calculata ca profit net raportat la venituri de 40,6%) si Marjele EBITDA Ajustate ale
Grupului aferente anilor incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 si 2020 sunt de 63,6% (corespunzitoare unei
EBITDA Ajustati de 6.008,6 milioane RON), 74,5% (corespunzitoare unei EBITDA Ajustatd de 4.834,0
milioane RON) si, respectiv, 69,6% (corespunzitoare unei EBITDA Ajustatd de 2.672,4 milioane RON), iar
fluxurile nete de numerar ale Grupului ce provin din activitatea de exploatare, aferente anilor incheiafi la 31
decembrie 2022, 2021 si 2020 sunt in valoare de 4.235,3 milioane RON, 4.047,5 milicane RON si,
respectiv, 2.276,7 milioane RON, pe termen mediu. Pentru cele trei luni incheiate la 31 martie 2023 profitul
net al Grupului este de 1.723,4 milioane RON (corespunzitor unei marje de profit calculata ca profit net
raportat la venituri de 52,7%), Marja EBITDA Ajustati a Grupului este de 66,8% (corespunzitoare unei
EBITDA Ajustati de 2.184,2 milioane RON), in timp ce fluxul net de numerar al Grupului ce provine din
activitatea de exploatare este de 1.210,5 milioane RON.

in perioadele analizate, Grupul a mentinut o Datorie Netd/(Numerar) Ajustat solid si o structurd de capital
conservatoare. De exemplu, in ceea ce priveste Datoria Netd/(Numerar) Ajustat inregistrat de Grup, in anii
incheiati la 31 decembrie 2022, 2021 §i 2020, valorile au fost de (3.195,6) milioane RON, (3.076,1)
milioane RON si, respectiv, (2.032,0) milioane RON. Valorile Raportului Datoria Netd/(Numerar) Ajustat la
EBITDA Ajustatd inregistrat de Societate in anii incheiati la 31 decembne 2022, 2021 si 2020 au fost de
-0,5x, -0,6x sx, respectlv, -0,8x, in conditiile unui plafon al raportului?’ de 3,0x. Profilul fluxului de numerar
al Societitii i-a permis si urmireascd oportunitdfi strategice fari a fi constrinsd si recurgd la finantare
externd sau si i§i pund in pericol stabilitatea financiard pe termen lung. Aflandu-se de asemenea in pozitia
de a-si asuma datorii cu rang prioritar de inaltd calitate, Societatea intentioneazd si-si foloseascd venitul
pentru modernizarea si retehnologizarea activelor curente, dar si pentru investitiile in proiecte de dezvoltare
organici si anorganicd. Societatea intentioneazi si apeleze la imprumuturi in vederea finantarii proiectelor
viitoare cu scopul de a continua si mentind §i maximizeze rentabilitatea capitalului.

Figura 21
: i rezuhténd intr-o structur@ de capital conservativa
g%‘; rh;eM;‘lcli’l /(Numerar) Ajustat. Raportul Datorla Netd/(Numerar) Ajustat la EBITDA Ajustatd
Plafon de indatorare
___________________________ i
20320 3.076,1 31956 b2 *

(0,9)x
(0.6x)
(0.,8x) B i

2020A 2021A N 2022A 2020A 2021A 2022A
= Numerarul gi echivalente de numerar, investitii pe termen scurt - mDatorle totald "~ Datorte Netd/(Numerar) Ajustat

(1) Investitiile pe termen scurt includ investitiile in depozite, depozite i obligatiuni guvernamentale
(2) Datoria totald include imprumuturi bancare si datorii aferente contractelor de leasing

Generarea robusti de numerar a Grupului, corelatdi cu o politicdi conservatoare in ceea ce priveste
indatorarea, a dus la situatia sa in ceea ce priveste Datorie Netd/(Numerar) Ajustat, care asigurd resurse
semnificative atit pentru profiturile oferite actionarilor prin dividende, cit si pentru investitii in proiecte de
dezvoltare. Din punct de vedere istoric, profilul dividendelor a sustinut o politici autonoma: de" distri
dividendelor in proportie de aproximativ 90% din profitul net anual individual dlstnbmbll al Sometath
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%7 Raportul este determinat drept Raportul Datoria Netii/(Numerar) Ajustat la Raportul EBITDA Ajustata ;
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vedea de asemenea figura 1). Dividendele speciale au fost distribuite in fiecare an incepand cu anul care s-a
terminat la 31 decembrie 2017 (plata fiind efectuatdi in 2018). Societatea intenfioneazi si pliteascd in
continuare actionarilor rate ridicate ale dividendelor, astfel cum se detaliazd in sectiunea ,,Politica privind
dividendele” din prezentul Prospect.

Un context pozitiv pe termen lung din punct de vedere macroeconomic si al pietei, sustinut si de faptul ca Planul
National in domeniul Energiei si Schimbarilor Climatice favorizeaza punctele forte ale Grupului

Grupul 1si desfagoard activitatea pe o piatd de dimensiuni considerabile (valoarea pietei de producere a
energiei electrice din Roménia in 2022 este estimatd la 4,9 miliarde EUR 28 cu un context macroeconomic
favorabil pe termen lung. Cu o populatie de 19,7 milioane de locuitori in 2022 §i un PIB real de 251
miliarde EUR in 2022, se preconizeazi ci Roménia va fi una dintre economiile cu cea mai rapida crestere
din Europa (conform Wood Mackenzie), cu o crestere medie reald anuald a PIB-ului estimatd pentru
perioada 2022-2026 la 2,4%, comparativ cu 2,2% pentru restul Europei Centrale si de Est (media pentru
Bulgaria, Republica Cehd, Estonia, Ungaria, Lituania, Letonia, Polonia §i Slovacia) si 1,5% pentru UE.

Acest context macroeconomic (a se vedea figura 22 de mai jos) este corelat cu o piajd favorabild, care are,
potrivit Wood Mackenzie, un consum redus de energie pe cap de locuitor, de 3,0 MWh in 2022, fati de
consumul de 6,3 MWh la nivelul UE in acelasi an, ceea ce indicd un potential semnificativ de recuperare.
Consumul total de energie electrici iIn Roménia este estimat sd ajungd 1n anii 2025, 2030 si 2035 la 62
TWh, 70 TWh si, respectiv, 75 TWh.

Figura 22:
Se preconizeaza ca Romania va fi una dintre ..Cu un censum de energie relativ scazut. ..care se asteaptd sa creasca pe termen lung
economiile cu cea mai rapida crestere din
Europa...
PiB real CAGR intre 2022 - 2026 (%) tz:g;;gn&ul ldw? energie electrica pe cap de locuitor in Cererea bruta de energie electrica in Romania (Twh)
w
2,4% [7
m . I I
W' ECE(excl. 2025€ 2030E 2035€

Romania)

(1) Bulgaria, Republica Cehs, Estonia, Ungaria, Lituania, Letonia, Polonia, Roménia §i Slovacia
Sursd: Raportul Wood Mackenzie

Beneficiind de baza sa de active existente care favorizeaza extinderea productiei de energie din surse
regenerabile §i planurile de tranzifie energeticd, Societatea joacd un rol important in realizarea planului
national de tranzifie energetici, mentindnd furnizarea electricititii la prefuri accesibile s§i intirind
independenta energetici a Roméniei.

Societatea ar putea si beneficieze §i de diferitele politici §i programe UE (cum este Politica de coeziune a
UE, prin care Roménia va primi in total 31,5 miliarde EUR in perioada 2021-2027 cu scopul promovarii
coeziunii economice, sociale §i teritoriale ale regiunilor sale §i a tranzifiei sale ecologice §i digitale), de
sprijin pentru tranzitia energeticd din partea Guvernului (de exemplu, un procent de 41% din Planul de
redresare si rezilienta al Roméniei sau aproximativ 12 miliarde EUR va fi alocat tranzitiei energetice), si de
strategia de decarbonificare a Romaniei, armonizatd cu obiectivele UE, care vizeazid o tranzitic acceleratd la
energia regenerabild. Potrivit estimdrilor Wood Mackenzie, ponderea surselor de energie regenerabile in
cererea totald de energie din Roménia va fi de 54% in 2030, fatd de 41% in 2022, in timp ce puterea
preconizatd pentru anul 2030, defalcatd pe tehnologii, va fi de (i) 6,9 GW in cazul energiei hidroelectrice (o
crestere de 0,3 GW comparativ cu 2022), (ii) 5,4 GW in cazul energiei eoliene (o crestere de 2,3 GW
comparativ cu 2022) si (iii) 5,8 GW in cazul energiei solare (o crestere de 4,1 GW comparativ cu 2022).
Acest lucru inseamnd ca Societatea este bine pozitionatd pentru valorificarea acestei oportunitii, iar aderarea
la initiativele ecologice la nivel national si al Uniunii Europene este sustinuti de capacititile de dezvoltare
puternice, de cunostiniele tehnologice avansate, de date financiare solide cu o marja de manevrd subs : ifiald

~Y

_ [F %
28 Dimensiunea pietei calculati ca Puterea Totald Produsd (TWh) inmultité cu Preful Plafonat al Energiei (RON/MWh). Puterea TJ@& Produsi‘ 4
in 2022 de 53,5 TWh conform estimirilor ANRE, Pretul Energiei de 450 RON/MWh pe piata angro conform celei mai recente ordqname Jor
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pani la plafonul de indatorare §i o platformd importanti pentru implementarea planurilor de tranzitie
energetici ale Guvernului. Strategia pe termen lung a Grupului (2021-2030) de diversificare a portofoliului
de productie cu alte resurse regenerabile este, de asemenea, armonizati cu initiativele verzi ale statului
romén si ale UE.

Operator responsabil prin faptul cd obiectivele ESG fac parte din strategia de baza a Grupului

Fiind un producitor de energie electricd 100% verde, Grupul si-a asumat angajamentul de a mentine un
program solid in materie de mediu, responsabilitate sociald si guvernantd (,ESG”). ESG face parte din
strategia de bazi a Grupului, care gi-a asumat angajamentul de a continua s isi desfigoare activitatea intr-un
mod durabil si responsabil in beneficiul tuturor partilor interesate. Aceasta include reducerea la minimum a
impactului Grupului asupra mediului, promovarea unor practici etice In afaceri §i asigurarea bundstirii
angajatilor Grupului §i a comunititilor in care I§i desfisoard activitatea acesta. O performanti solidd in
domeniul ESG reprezinti nu numai un imperativ moral, ci §i un vector esential al succesului in afaceri pe
termen lung. Drept urmare, Grupul a implementat politici §i proceduri robuste pentru a asigura sprijinirea de
citre Grup a celor mai inalte standarde de performantd in domeniul ESG la nivelul intregii organizafii a
Grupului.

Figura de mai jos evidentiazd viziunea §i pilonii, tindnd cont in acelasi timp de factorii catalizatori pentru
durabilitate, precum congtientizarea §i angajamentul din partea conducerii superioare, programe de instruire a
salariatilor, implicarea pirtilor interesate in procesele decizionale §i retehnologizare si digitalizare.

Figura 23:
Crearea de valoare prin productia si vanzarea de energie electricé, intr-un mod responsabil
fald de comunitate si mediu, atingénd si men{inénd in acelasi timp performantele de calitate
Viziune
- T - WO T < M - TP - YO W -
% | Tranzitia . Schimbdri :: Mediul @ Clienti "ResponsabIMate Sindtatea si i: Cultura | Guvemnants si :
| energetica . climatice i inconjurdtor gi | | i sociald | securitateala : orgaruza;lom!i.: performanta |
Pilonii ESG i ; I | i hwldem i economicd |

in ceea ce priveste aspectul de mediu al strategiei sale ESG, Grupul se considerd un lider pe plan national
si regional in producerea de ,energie verde” §i in sprijinirea tranzitiei citre o economie cu o amprentd
redusi de carbon si eficientd energetic. Hidroelectrica intentioneazd sd continue extinderea portofoliului sdu
100% verde prin realizarea de noi proiecte cu o putere de 150 MW in domeniul hidrogenului, cu o putere
de aproximativ 2.000 MW in domeniul energiei solare terestre/flotante, capacititi eoliene offshore cu o
putere de aproximativ 500 MW si capacititi ecoliene onshore cu o putere de 500 MW si capacitifi
hidroenergetice cu o putere de peste 300 MW. In cadrul planului de afaceri actual, Grupul intentioneaza sa
investeascd peste 2,7 miliarde RON in noi proiecte hidroenergetice si eoliene in perioada 2023-2027.

Pe langi faptul ci este un actor semnificativ in tranzitia energeticd a Romaniei, Grupul joaci un rol cheie §i
in atenuarea undelor de viiturd pentru tranzitarea debitelor catastrofale in amenajirile hidroenergetice de pe
raurile interioare aflate in administrarea Grupului. In situatiile in care debitele mirite ar putea periclita bunuri
materiale §i viefi omenesti, impreund cu Comitetul Ministerial pentru Situatii de Urgentd din cadrul
Ministerului Apelor i Padurilor si cu Comitetele Judetene pentru Situatii de Urgentd, Grupul contribuie
semnificativ la limitarea §i eliminarea acestor situatii.

in ceea ce priveste aspectul responsabilititii sociale al strategiei sale ESG, Grupul actioneazi in baza a trei
piloni principali: (i) clienti (digitalizarea §i optimizarea procesului de relafii cu clientii, implementarea unui
mecanism pentru reclamatiile clientilor si asigurarea de energie electrici verde §i accesibild pentru mai multi
clienti), (ii) comunitate (donatii in valoare de 27,0 milioane RON in cadrul a 61 de initiative in perioada
2020-2022 si implementarea de proiecte in domeniul sdndtatii §i educatiei) §i (iii) cultura companiei
(asigurarea a peste 20 de ore de instruire anual pentru angajati, reducerea plecirilor voluntare de personal
din companie la mai putin de 2%’ si intentia de a creste numdrul de femei in functii de conducere
superioard pand la 30% péni in 2030).

Grupul a investit aproximativ 6 milioane EUR in proiecte in domeniul sanititii (inclusiv fonduri investite in
extinderea si modernizarea de spitale, in echipamente medicale §i in echipamente de prevenire a infectﬁri\i/elr IO

2% Fluctuatia de personal totali in 2022 a fost putin peste 6%, inclusiv pensioniri, in timp ce plecérile voluntare de personal din oompa:ﬁe o
fnsumat 1,12%.
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COVID) si peste 300.000 EUR in proiecte din domeniul educatiei. Grupul deruleazi doud programe de
burse: (i) un program de invatimant dual, care a asigurat burse pentru 210 elevi (dintre care 176 studiau la
licee tehnice) §i (i) un program de burse private destinat elevilor de liceu §i studentilor, care a asigurat
burse pentru 50 de elevi si studenti.

in ceea ce priveste aspectul de guvernantd al strategiei ESG, Grupul a adoptat cele mai inalte standarde de
guvernantd prin asigurarea unui grad ridicat de transparenti §i gestionare responsabild, in acelagi timp
facilitind crearea de valoare durabili pe termen lung; Grupului i-au fost decernate trei premii>® in semn de
recunoastere a responsabilititii sociale a Grupului. Grupul acordid atenfie impactului social §i de mediu al
activitatilor sale si se striduieste si integreze aceste aspecte in strategia §i procesul sdu decizional la toate
nivelurile Grupului, in acelasi timp incurajindu-gi angajatii sd participe la proiectele sale. Grupul se bazeaza
pe un sistem de management integrat implementat §i mentinut in conformitate cu cerintele standardelor de
managementul calitdtii, managementul mediului, managementul s@natatii §i securititii in muncé si de control
intern managerial.

in vederea implementirii acestor obiective, Grupul intentioneazi si intreprindd urmitoarele demersuri:

o identificarea, gestionarea §i raportarea riscurilor operationale la nivel de sucursald, precum §i corelarea
acestora atdt cu obiectivele strategice, cdt §i cu obiectivele de management generale §i specifice
stabilite pentru fiecare an §i fiecare proces sau structurd organizationald; si

®  evaluarea eficacititii sistemului de management al riscului prin formularea de programe de masuri §i
actiuni preventive, corective §i de imbunatitire.

Prin politica aprobati de Consiliul de Supraveghere, Societatea se bazeazi pe un sistem de management al
normelor in conformitate cu cerintele de managementul calititii, management de mediu §i de management al
sanatatii §i securitdtii In munca.

Societatea 1§i propune si creeze un sistem de guvernantd corporativd care sd respecte legislatia aplicabila,
Codul de guvernantd corporativd al Bursei de Valori Bucuresti (,,Codul de Guvernanti Corporativd al
BVB”) si cele mai bune practici din sectorul de activitate al Grupului, adecvate pentru Societate, pentru a

consolida pe termen lung increderea actionarilor sdi, a investitorilor potentiali, a partenerilor de afaceri si a
tuturor celorlalte parti interesate.

Tabelul de mai jos prezintd angajamentele si planurile de actiune ale Grupul in legdturd cu aspectul de
guvernanti al strategiei ESG:

Indicator cheie de
Tems Obiectiv Initiativii/actiune performanti Tinti Termen
Principii economice §i Listarea la Bursa de | Finalizarea procesului Procentajul de actiuni Cel putin 15% 2023
impact economic Valori Bucuresti de listare cel tarziu in listate
primul semestru al
anului 2023
Diversitatea organismelor | Atingerea fintei de | Cresterea numirului de | Ponderea femeilor in 30% 2030
de conducere egalitate de gen femei in functii de Consiliul de
conducere, inclusiv Supraveghere §i
membri ai Consiliului Directorat
de Supraveghere §i ai
Directoratului
Etica in afaceri Cresterea gradului Derularea de instruiri Procentajul 100% Anual
de congtientizare a | pe teme precum codul | reclamatiilor
aspectelor etice in etic, mecanismele de solutionate
randul angajatilor sen.malare.a abaterilor, Numirul de ore de 2 ore de Amual
anticoruptie etc. . . . N .
instruire per salariat pe | instruire per
an salariat pe an
Procentajul angajatilor 100% Anual
instruifi
Anticoruptie Zero incidente de Implementarea unui Numirul de incidente 0 2024
coruptie mecanism de de coruptie confirmate
identificare §i evaluare
a riscurilor de coruptie SR

|
30 Premiul pentru management sustenabil” (Financial Intelligence Awards Gala 2021), ,,Energy Company of the Year” (E:ngy éEO” 'Fonuﬁz £

Awards 2021), ,,Trofeul de Excelenti si trofeul pentru locul I” (CCIB 2021)
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Directorat de inaltd calitate cu un palmares de succes §i susfinere din partea actionarilor

Pozitia de lider a Societdtii pe piata productiei de energie hidroelectrici din Roménia este sustinutd de un
Directorat puternic, compus In prezent din cinci membri, fiecare cu peste 15 ani de experients, care a
obtinut rezultate solide, printre care: (i) o medie a Marjei EBITDA Ajustatd (calculatd ca media valorilor
Marjei EBITDA Ajustati pentru perioada 2020-2022) de 69,2% in perioada din 2020 pand in 2022;
(i) dividende normale totale distribuite actionarilor din profitul net pentru amii 2022, 2021 si 2020 in
valoare de 8,0 miliarde RON; si (ili) o medie a Conversiei Numerarului Ajustata (calculati ca media
valorilor Conversiei Numerarului Ajustati pentru perioada 2020-2022) de 79,80% in perioada 2020-2022.
Deoarece modelul de afaceri al Grupului s-a schimbat in 2022 ca urmare a cresterii semnificative a cantitatii
de electricitate furnizati citre consumatori finali pe piata cu aminuntul (a se vedea figurile 29.1 §i 29.2 de
mai jos), Marja EBITDA Ajustati a inregistrat o valoare mai micd in 2022.

Coordonati de o echipi de conducere superioard experimentati §i coroborat cu sustinerea din partea
actionarilor, determinatd de structura actionariatului Societatii (statul romén detindnd 80,06% din actiuni prin
Ministerul Energiei, care este gi formator de politici energetice §i Actionarul Vénzitor), Societatea are un
palmares semnificativ in dezvoltarea durabild in domeniul energiei, demonstrindu-§i angajamentul fatd de
cele mai inalte standarde de guvernanti si fatd de principiile ESG.

STRATEGIE

Strategia Grupului este s3 continue si producd energie verde. Socictatea este ghidatdi de valorile sale
declarate de a produce §i comercializa energie electricd intr-un mod responsabil fatd de comunitate §i de
mediu, in condifii de calitate gi performantd. Viziunea Societifii este de a-§i consolida pozifia de lider in
productia si livrarea de energie electricd la preturi accesibile §i in furnizarea de servicii de sistem, respectind
in acelasi timp principiile de dezvoltare durabild si jucdnd un rol cheie in tranzitia energeticd a Roméniei.

Principalele initiative strategice ale Societdtii pe termen mediu si lung se axeazi pe urmitoarele directii
majore: (i) optimizarea actualei baze de active prin derularea de proiecte de retehnologizare $i modernizare,
ca principald prioritate, (i) executarea de proiecte de extindere organici in domeniul hidroelectric,
(iii) diversificarea citre segmentele adiacente de energie regenerabild, (iv) cresterea cotei pe piaja de
furnizare a energiei din Roménia, diversificindu-si astfel canalele de véanziri §i (v) maximizarea generdrii de
numerar §i a rentabilitatii capitalului.

in plus, Societatea i§i propune s3 devind un actor important pe piata energeticdi a UE, valorificandu-si
pozitia dominanti de pe piata de origine.

Cu obiectivul de a isi mentine pozitia de lider in Roménia ca o companie energeticdi 100% verde si in
conformitate cu obiectivul UE privind tranzitia la o productie de energie neutrd din punctul de vedere al
emisiilor de CO2 pan3 in 2050, Societatea gi-a afirmat in ultimii ani intentia de a-§i pastra interesele in zona
energiei regenerabile, vizind nu numai domeniul hidroenergetic §i al dezvoltirii potentialului hidrografic
national, ci §i investitii in parcuri eoliene onshore si offshore, parcuri fotovoltaice §i productia de hidrogen
verde prin hidrolizi. Toate acestea, corelate cu obiectivul mentinerii politicii privind dividendele, care
presupune o ratd de distribuire a dividendelor de minim de 90%, si cu obiectivul de a contribui la un cadru
care si faciliteze si s3 stimuleze tranzifia cdtre o economie verde, competitivé, incluzivd §i neutrd din punct
de vedere climatic, au drept scop transformarea si consolidarea la nivel de Grup astfel incat Grupul s fie
recunoscut ca un actor important pe piaja regionald a energiei si ca principalul pilon al tranzifiei cétre
energia curatd in Romania.

(a) Retehnologizare si modernizare

Planul de retehnologizare §i modemizare al Societdfii pentru baza sa existentd de active se concentreazi pe
imbunitifirea capacitfii activelor, §i retehnologizare care si ducd la performanie operationale, in timp ce
ciclul de viatd a centralelor este prelungit §i capacitatea activelor este imbunétititd (pentru detalii, a se vedea
Sec;iunea ,JActivitate §i operatiuni — Productia de energie — Proiecte de Retehnologizare si Modernizare”
de mai jos). Aproximativ 1,1 GW din capacitatea activelor Grupului sunt avuti in vedere -pe
retehnologizare sau modernizare pand in 2030, printre altele, cu scopul de a mentine rata de d{sptm1b111tzftiﬁ,;,>
ridicatd a bazei de active existente §i de a debloca potentialul centralelor hidroelectrice actuale. Societatea *

b .

I

2\
intenfioneazi si implementeze sisteme de control automate pentru a imbunitifi eficienta operarrongli $]a" o
reduce costurile cu personalul operational in viitor. 5
)
(b) Proiecte de extindere organicd in domeniul hidroelectric “'-'\ .‘g

My,
Prin intermediul pozitiei sale actuale de lider in domeniul hidroenergetic, Societatea se afld intro pozrte
foarte bund pentru a valorifica o parte din planurile Roméniei de extindere a sectorului hidroenergetic, care
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prezinti o oportunitate de crestere mai mare de 0,3 GW, definitd ca diferenta dintre dimensiunea preconizati
a pietei in 2030 (conform raportului Wood Mackenzie) §i dimensiunea actuald a acesteia (a se vedea de
asemenea ,,Activitate §i operatiuni — Productia de energie — Derularea programelor de investitii istorice ale
Societafii”).

(¢c) Energie regenerabild adiacentda

In timp ce recenta achiziie de citre Societate a Crucea Wind Farm a adiugat 108 MW de energie eoliani
la capacitatea sa totald, Grupul vizeazi, conform strategiei sale de investitii aprobate pentru 2020, o putere
instalatd mai mare 1 GW in parcuri eoliene onshore §i offshore din oportunitatea de crestere estimati de
Wood Mackenzie la circa 2,3 GW pand in 2030.

in plus, Grupul plinuieste, de asemenea, si dezvolte productia de hidrogen verde in corelare cu proiectele
de energie solard; Societatea vizeazd o putere solard de 2,0 GW, din oportunitatea de crestere estimatd de
Wood Mackenzie la circa 4,1 GW péand in 2030.

O altd componentd cheie a strategiei pe termen lung a Societdtii este reprezentati de sinergia portofoliilor
sale. Astfel, pe langd sinergia globala intre productia sa si portofoliile de furnizare, ca urmare a achizitiei
Crucea Wind Farm, Societatea a optimizat suplimentar utilizarea schemei certificatelor verzi prin preluarea
stocului de certificate verzi al Crucea Wind Farm pentru majorarea numarului de certificate verzi pe care
Societatea le poate valorifica. Aceastd strategie permite Societdfii sd genereze venituri din vanzarea de
certificate verzi §i sd le transmitd consumatorilor sdi finali. Faptul de a face parte din Grup adaugd economii
semnificative in ceea ce priveste costurile de echilibrare pentru Crucea Wind Farm ca urmare a optimizarii
managementului energiei la nivel de Grup.

Pe langd calea de acces la piatd naturald, eliminarea interdictiei asupra CCEE in 2021, precum si
introducerea anticipatd pentru CfD in viitorul apropiat ar putea asigura un mediu mai favorabil pentru Grup,
ludnd In considerare cd piata angro §i piata cu améinuntul sunt principalele directii pentru activitatea
Grupului. Din perspectiva Grupului, analiza viitoarelor proiecte de investitii va fi realizatd punctual, vizindu-
se obfinerea unor rate ale rentabilitdtii mai mari decét costul capitalului angajat, beneficiind in acelagi timp
de sinergiile naturale dintre noile capacitifi eoliene §i solare §i baza existentd de active a Societdtii.
Societatea urméreste o abordare disciplinati in ceea ce priveste oportunititile de investitii cu randamente
superioare costului mediu ponderat al capitalului (CMPC).

(d) Cresterea cotei pe piafa de furnizare

n urma liberalizarii complete a pietei de furnizare din Romania (1 ianuarie 2021), cota de piatid a Societatii
a inceput si creascd in mod constant, ajungind la 8% in decembrie 2022. Societatea se asteaptd sd raména
in continuare un actor cheie pe pietele angro din Romaénia, in acelasi timp crescindu-gi cota de piatd pe
segmentul de furnizare, atdt pentru consumatorii casnici, cdt si pentru cei noncasnici, §i sd valorifice
economiile de scard §i si optimizeze gestionarea energiei, maximizind totodatd profitabilitatea,

Societatea considerd cid aceasta este o sursd de venituri suplimentare §i o oportunitate de afaceri lucrative,
care ar permite obfinerea unor preturi mai bune decdt pe piaja angro in conditiile regimurilor de
reglementare actuale. Vanzarea directd citre consumatorii finali oferd Societitii o mai mare vizibilitate asupra
veniturilor §i fluxurilor de numerar, deoarece contractele de pe pietele cu aminuntul sunt, in general, stabilite
pentru un an, aceste piefe fiind mai putin volatile comparativ cu pietele spot (piata angro). in plus,
segmentul de furnizare permite Societdtii sd-si pastreze flexibilitatea in cadrul unui mediu de reglementare
schimbitor.

(¢) Maximizarea generdrii de numerar §i a rentabilitdtii capitalului

Societatea are o structurd de capital conservatoare. In prezent, Societatea are o pozitie de Numerar Net, ceea
ce se asteaptd si fie cazul §i la data Admiterii. Gradul de indatorare al Societatii ar putea creste in timp, pe
masurd ce Societatea continud sd aloce capital pentru proiecte de crestere cu valoare adaugati. CAPEX-ul
pentru dezvoltare ar putea fi finantat prin indatorare, mentinind in ace