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Intrebari si Raspunsuri
Teleconferinta Prezentare rezultate S1 2024
Septembrie 2024

1. Ce proportie din capital este antrenati in dealuri de tip equity?

Raspuns:

In momentul de fata pentru parteneriatele cu dezvoltatorii imobiliari avem un produs de tip
junior debt. In sensul cd, daci ne uitdim pe structura de capital a unui proiect de dezvoltare
imobiliara, sa luam, de exemplu, un proiect de 140 de apartamente, vedem ca costul total de
dezvoltare este undeva in jurul sumei de 10 milioane de euro. Terenul se afla adesea la valoarea
de aproximativ 2 milioane de euro, respectiv 20% din costul total de dezvoltare, si de fiecare
datd vedem cd dezvoltatorul are deja banii investiti in teren. Acum bancile finanteazd cam 60%
in medie din costul total de dezvoltare al unui proiect imobiliar. Practic, valoarea noastra pe
care o propunem este sd finantam restul necesar de equity, de 20%. Dintr-un cost total de
dezvoltare de 10 milioane de euro, 2 milioane sunt aportul dezvoltatorului in teren, 6 milioane
sunt de obicei de la bancd, iar pentru obtinerea acestui imprumut dezvoltatorul mai are nevoie
de Inca 2 milioane, ipotetic vorbind, respectiv 20%, si acolo este locul nostru.

Am optat sa nu mergem pe un tichet pur de equity si sa mergem pe tichete de junior, oferind
randamente cu dobanzi anuale intre 15-20%. Deoarece, in cazul in care proiectul performeaza,
randamentul anualizat al liniei totale de equity, respectiv de 40%, poate produce un randament
anualizat de pana la 30-35% pe an. In schimb, in cazul in care proiectul nu performeazi, nu
dorim sa ne asumam acest risc, deoarece acest risc sta practic in abilitatea dezvoltatorului de a
construi la timp, de a dezvolta si de a vinde. Astfel, noi dorim sa avem un randament fix. Daca
dezvoltatorul face o treaba foarte buna, el poate obtine un randament anualizat mult mai mare.
In schimb, daca proiectul nu performeazi, noi ne mentinem aceasti cotid de 15-20% pe an,
randament anualizat, si consumam din profitul lui. Este foarte important ca fiecare parte sa fie
motivata de lucrurile pe care le stipaneste. Performanta fiind la dezvoltator, el beneficiaza de
randamentele finale de equity, iar noi vrem sa avem un randament mare, fix, pentru a nu ne
expune la riscuri mai mari. Toatd linia de dezvoltare, care este aproximativ 40-44% din
portofoliul nostru, este alocatd catre astfel de tichete care completeaza linia de equity, dar
pentru noi reprezinta o investitie cu venit fix.
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2. Ce se intampla cu pretul actiunilor? Programul de rascumpirare pare ca a esuat.

Raspuns:

Nu suntem multumiti de evolutia pretului actiunii si vom continua sd lucrdm pentru a
imbundtdti raportarea, pentru a fi mai transparenti si pentru a intdri programul de rascumparare.
Bineinteles, consideram ca nu ar trebui sa ne tranzactionam la un discount mai mare de 15%,
iar pe masurd ce vom reusi sa atingem mai multe milestone-uri si s rdscumparam mai multe
actiuni, credem ca acest discount se va diminua.

Este important de mentionat faptul ca programul de rdscumparare este la inceput si are o durata
de 18 luni, exact asa cum a fost aprobat. A fost gandit special sa fie derulat pe o perioada de
18 luni si, avand in vedere ca avem aceasta medie in miscare, media in miscare creste deoarece
noi cumparam si facem volum pozitiv fata de volumul normal. Astfel, automat vom observa o
crestere, poate chiar exponentiala, si in cateva luni ar trebui sa ajungem la un volum mult mai
mare.

3. Domnul Voicu a mentionat cd vom avea sanse de cistig in privinta procesului in
luna septembrie. Despre ce anume este vorba?

Raspuns:

Probabil nu s-a inteles bine. Urmatorul termen este Tn 21 octombrie si am avut un mic succes
prin stabilirea timbrarii la valoarea de 200.000 de euro. Dar aceasta nu inseamna ca vom castiga
procesul imediat. Credem cd avem sanse bune de a castiga procesul, dar nu va fi un proces
imediat.

4. Cand existd sanse sa intrim in Piata Principald avind in vedere obiectiv de a
atrage fonduri de pensii?

Raspuns:

Suntem in discutii si speram sa putem face acest lucru probabil in 2025/2026. Depinde foarte
mult, bineinteles, atat de noi, cat si de legislatie si de rezultatele noastre.

Am dorit sa descriem contextul legii si ce se intdmplad in afard. Acest lucru nu inseamna ca
fondurile de pensii vor investi neaparat intr-un astfel de vehicul la noi, ca vom avea aceasta
lege la finalul anului, sau ca actionarii vor aproba mutarea noastra. Am vrut sa oferim putina
informatie contextuala despre fenomenul care se prefigureaza, dar automat este ceva la care
putem tinti, dar nu inseamna ca se va si intampla. Este un proces de duratd care nu depinde
doar de noi ca si companie.

2025 ramane un obiectiv realist, mai ales ca dorim si noi sa raportam conform IFRS si, pentru
a putea face acest lucru, ar trebui sd fim in Piata Principald, nu vedem motive sa nu o facem.
Vom avea trei exercitii financiare inchise, cu profit auditat. Sunt cétiva pasi pe care ii avem in
vedere si dorim sa ii desfasurdm in perioada urmatoare. Este vorba de conversia actiunilor
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preferentiale care, conform analizei preliminare, va dura intre 9 si 12 luni. In paralel, ne
propunem ca situatiile financiare la 31 decembrie 2024 sa fie transpuse si pe legislatia de
raportare IFRS si sa le auditaim 1n prima parte a anului 2025. Astfel, vom avea o primd adoptare
a standardului IFRS pentru situatiile noastre financiare, astfel incat la finalul anului 2025 sa
fim deja pregétiti pentru elementele care ne vor permite sa avansdm in Piata Principala.
Bineinteles, ne vom uita si la celelalte aspecte legislative si cerinte pentru listarea in Piata
Principala, regulile Bursei de Valori Bucuresti, pentru a le putea indeplini pana la finalul anului
viitor.



