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Deschidere - sinteza rezultate din partea companiei

in cadrul videoconferintei privind rezultatele companiei TTS din trimestrul 1 al anului 2024, au fost
discutate aspecte referitoare la performanta financiara si operationala a companiei. Desi cifra de
afaceri a scazut cu 20%, profitabilitatea a inregistrat o crestere comparativ cu trimestrul 4 din 2023.
Totodata, s-a subliniat ca rezultatele au fost mai scazute fata de trimestrul 1 din 2023, care a fost un
trimestru record in istoria TTS, iesind din tiparul obisnuit, dar peste rezultatele din trimestrul 1 din
2022.

n ceea ce priveste sciderea cifrei de afaceri, aceasta a fost corelatd cu o scidere a volumelor de
servicii, influentatad atat de factorii sezonieri, cat si de reluarea exporturilor ucrainene prin porturile
de la Marea Neagra. Aceasta reluare a afectat semnificativ piata, in special in segmentul operarii
portuare. Transportul fluvial a rdmas constant comparativ cu trimestrul 4 din 2023, iar la nivel de grup
profitabilitatea a fost in scadere fata de trimestrul 4 al anului trecut, dar net superioara fata de
rezultatele din 2022.

intrebari si raspunsuri

1. Cum vedeti preturile anul acesta? Se vor stabiliza? Se vor mentine? Vor scadea? Care este
aprecierea dumneavoastra cu privire la evolutia pietei in anul 2024?

Rdspuns:

Cele trei grupe de marfuri pe care lucram, minerale, agricole si chimice, fiecare au un specific al lor. La
minerale, in principal, tarifele sunt stabilite pe contracte pe termen lung, deci valabile cel putin un an,
acolo discutam de stabilitatea tarifelor, fluctuatiile fiind legate de motorina si nivelul apei cand este
cald. La produsele chimice, aici putem Tmparti in doua — o parte dintre ele, cea mai mare parte de
marfa pe care o transportam, este subiectul unui contract pe termen lung care a inceput la 1 aprilie si
se incheie Tn martie anul viitor. Este un contract cu tarife fixe, cu posibile modificari in sus sau in jos in
functie de motorina si doar in sus in functie de apa. Alta parte care se refera la produsele chimice
procesate, adica ingrasamintele, aici, in principal, se lucreaza pe baza spot. Din perspectiva noastra
credem ca deja am ajuns la un nivel stabil de tarife. Evolutiile in mod normal ar putea sa fie in sus, nu
mult, dar ar putea sa fie in sus. La cereale lucrurile sunt mult mai complicate decat la celelalte doua
categorii de marfuri pentru ca aici sunt contractele pe sezon, care vor intra in vigoare la 1 iulie anul
acesta si se vor intinde cu tarife fixe pana la 31 decembrie urmand ca extra sezon sa fie tarife mai mult
sau mai putin spot, iar Tn acest moment se lucreaza pe tarife spot in toate directiile exceptand Ucraina.
Tarifele spot in acest moment au ajuns la un nivel care s-a plafonat jos de o lun3 de zile. in continuare
nu vedem o tendinta de scadere. Cu privire la tarifele pe care le-am negociat pentru sezonul nou,
avem cateva negocieri finalizate, vorbim aici de marii traderi de cereale. Sunt cateva negocieri
finalizate, altele sunt Tn curs de discutii, dar stim unde vom ajunge. Tarifele vor fi mai mici decat anul
trecut, dar mai mari decat preturile actuale pe piata spot. La fel discutam si despre tarifele de baza,



fara influenta de motoring, fara influenta de ape mari. Din perspectiva volumelor, avem promise in
curs de contractare, volume de marfa la cereale pentru sezonul nou cam la nivelul anului trecut.
Referitor la Ucraina, am raportat tarifele la bursa in decembrie, iar acestea sunt valabile pana in iunie
si le executam. Vom avea la inceputul lunii iunie discutii pentru perioada 1 iulie - 31 decembrie, poate
pana la anul, pentru ca si la ei vine recolta noua. Aici nu putem spune decat ca clientul nostru Tsi
doreste sa continuam activitatea. Putem sa va spunem ca au dat un raport pe website-ul lor, 70% din
marfa pe care a exportat-o anul trecut din Ucraina, a venit prin Constanta si au lucrat exclusiv prin noi
si acest contract o sa-l executam din punct de vedere al volumelor pana la 30 iunie. Din punct de
vedere al tarifelor, deschiderea Odesei a dus la o reducere substantiala a tarifelor de operare, care a
avut un impact de tip bulgdre de zapada peste intreaga piata de transport pe Dunare si cu efect in
Constanta. Tn aceastd dimineatd erau 21 de nave la operare in tot portul Constanta, de trei ori mai
putin decat anul trecut aceeasi data.

2. Avand in vedere o posibila diminuare a veniturilor, asa cum s-a observat in T1,
intentionati sa reduceti cheltuielile generale sau veti mentine nivelul actual al
cheltuielilor cu salariile in jur de 57-58 milioane de lei?

Rdspuns:

Preocuparea grupului a fost sa readuca personalul calificat. S-a reusit in mare masura n anul
precedent, ceea ce a dus la o crestere atat a numarului de angajati, cat si a salariilor in partea a doua
a anului. Comparand acum T1 cu T4, se observa o scadere a componentei variabile in primul trimestru
fata de T4. n viitor, ne dorim s3 mentinem acesti angajati in grup.

in videoconferinta anterioard, domnul Stanciu a punctat acest subiect. Odati ce piata s-a deschis
pentru exporturile ucrainene pe Dunare, am observat o migratie masiva a personalului navigant, care
s-a mutat rapid si usor intre angajatori, dat fiind ca este un domeniu in care schimbarea locului de
munci este facild. Tn aceste circumstante, probabil cd am avut un dezavantaj pentru cd am actionat in
conformitate stricta cu legea si legislatia fiscala. Adevarul este ca ne-am confruntat cu un exod
puternic care s-a transformat intr-un reflux Tn a doua parte a anului trecut. Odata cu reducerea
fluxurilor din Ucraina pe piata spot, iar multi oameni au ramas fara loc de munca si s-au intors. Acest
lucru a dus la o crestere a numarului de angajati si a cheltuielilor salariale, chiar daca nivelul salariilor
era deja in crestere, deoarece ne dorim sa stabilizam cat mai mult personalul operativ direct si
navigant, care constituie cea mai mare parte a cheltuielilor salariale.

3. in T1 a fost inregistrati o pierdere de aproximativ 500.000 RON ca rezultat din investitii
in asociati. Puteti sa oferiti detalii despre acest rezultat negativ din investitii in asociati?

Rdspuns:

Investitiile in asociati sunt investitiile unde noi nu avem control, sunt incluse Tn consolidare prin punere
in echivalentd. Avem o ajustare de activ net contabil, plus o pierdere la o altd societate Navrom
Portservice. Sunt societati care nu sunt sub controlul TTS, dar din punct de vedere contabil, ele trebuie
incluse in raportarile noastre.

4. Cheltuiala financiara a ajuns in T1 2024 la aproape 1,5 milioane RON, un plus de 70% fata
de T1 2023. Puteti sa oferiti detalii despre acest rezultat?

Rdspuns:



La T1 2023, TTS nu avea credite contractate de la banci, insa in T1 2024, plusul de dobanda de la
creditul TTS a adus la cresterea acestei cheltuieli financiare. Este vorba de creditul care a fost luat
pentru Decirom si macarale.

5. Care ar fi bugetul pentru anul acesta in noile conditii? Profitul operational in speta?

Rdspuns:

Istoric vorbind, Thainte de aparitia COVID-19, a razboiului si a altor evenimente, am efectuat analize si
am observat ca activitatea noastra este expusa unor sezonalitati trimestriald, datorita dependentei de
sezonul cerealelor. Tn ordinea importantei, cel mai important la cel mai putin important, acest lucru
se reflecta astfel: T3, T4, T1, T2. Avem semne ca ne intoarcem la acest model de sezonalitate si date
fiind conditiile, deocamdata nu vedem niciun motiv sa modificam bugetul pe care I-am aprobat in AGA.
Totusi, daca va fi necesar, ne angajam sa informam actionarii si analistii asupra unor elemente
materiale pe care sa le comunicam cu convingere, vom furniza aceste informatii.

Tot legat de sezonalitate, dar numai ca o privire macro asupra activitatii noastre. Pentru a va face o
idee, acum venim dupa 4 ani in care sezonalitatea a fost complet data peste cap. A fost 2020 care a
fost anul cu COVID-19, apoi 2021 care a fost un flux de marfuri care a stat in depozite in timpul
pandemiei COVID-19, cand s-a reluat activitatea comerciala, 2022 — in care a inceput razboiul din
Ucraina, care a fost cu fluctuatii mari pe diverse tipuri de marfuri si 2023 care a fost un an exceptional.
T1 2023 a fost un trimestru record. Ideea este ca plecand de la produsele agricole care dau fluctuatia
sezonala, este bine sa va ganditi ca trimestrele acestea si fluxurile in fiecare trimestru, ganditi-va la un
vas plin cu apa cand e plin in T3, debitul este mare, iar pe masura ce se goleste in T4, debitul scade,
dar incd este mare. in trimestru 1 incepe sa se stabilizeaza la un nivel foarte jos, acesta este un lucru
care a functionat acum 10-15 ani, pentru ca in trimestru 2 lumea asteapta sa vada cum va fi recolta.
Din motivul acesta in T1 scad volumele, iar in T2 ajung la un minim, dupa care se ia o decizie. Daca
recolta e buna, se reiau vanzarile ca sa se goleasca silozurile pentru noua recolta. Daca recolta nu este
buna, toata lumea asteapta. De asta in mod istoric, daca ne uitam acum 10 ani, ordinea era T4, T3, T1,
T2, si fluctuatia vine din produsele agricole. Intre timp, fatd de aceste evenimente care au avut un
impact pe o anumita perioada, s-a suprapus un comportament al fermierilor pe care nu il vedeam
inainte si anume ca sunt extrem de atenti la preturile de piatd pentru cereale, pentru ca au vazut
cresterile venite Tn 2022 si toatd lumea asteaptd ca pe bursa sa vanda in pretul maxim. Acest lucru
creeaza un stimulent sa se stea cu cerealele in depozite si in T3 si T4, sau in T1 cand altfel am vedea
niste volume, asteptand pana vine recolta noua si o schimba pe cea din silozuri. Este greu de anticipat,
dar cam aceasta este sezonalitatea noastra pe termen lung.

6. Cum explicati pierderea operationala pe segmentul operare-portuara?
Rdspuns:

in segmentul operare-portuard intrd TTS Operator, Canopus, Decirom si TTS Porturi Fluviale.
Activitatea la Dunare, care este legata aproape exclusiv de cereale si de ingrasaminte, in T1 si T2 a
acestui an este foarte slaba din motive de lipsa de cereale si atunci a fost pierdere. A mai fost o
pierdere la Decirom, dar acolo este o pierdere cu cresterea de EBITDA, pentru ca s-a facut o reevaluare
a activelor si a crescut nivelul amortizarilor de mai multe ori. Tn consecint, incé o perioada Decirom
va fi pe pierdere financiara, dar cu EBITDA in crestere, deci de acolo se explica. Celelalte doua
companii, Canopus, care si ei au avut mai putina marfa in anul acesta, si TTS Operator, nu a putut sa
compenseze pierderea din aceste doua companii.



7. Puteti compara rezultatele din T1 cu bugetul? Sunteti sub sau peste? In ceea ce priveste
planul de investitii, este posibila o ajustare in jos in 2024? Care este nivelul investitiilor
pe termen mediu pe care il considerati rezonabil?

Rdspuns:

Nu avem un buget defalcat pe trimestre in acest moment si nu am facut o asemenea analiza. Per total,
nu vedem o necesitate sa schimbam bugetul. Despre investitii, avem un set de investitii care merg in
continuare, nu este nicio motivatie sa intervenim asupra lor pentru ca sunt investitii curente, care se
deruleaza de la sine.

Partea de mentenanta este obligatorie, iar partea de barje noi este contractata si in executie. Este
terminalul de la Canopus, unde intrd cei mai multi bani programati anul acesta. Mai avem doua avize
de la autoritatea in constructii pe care speram sa le luam chiar pana la sfarsitul lunii mai, ceea ce ar
nsemna pana la sfarsitul lunii iulie sa avem autorizatia si din iulie sa ne apucam de constructie. Am
alocat 20 de milioane de euro pentru acest an. Este putin optimista suma, probabil se va cheltui mai
putin, dar acolo investitia este in curs si nu avem nici un motiv sa schimbam ceva din datele problemei.
Mai avem o investitie care nu a fost preluata in buget, la Decirom, unde la fel avem in analiza
constructia unei magazii si cumpararea unor echipamente legata 100% de un angajament clar de
partea unor clienti, ca vor derula la marfa in terminal. In rest, alte investitii nu avem prevazute pe care
sa le putem ajusta in acest an.

Cu privire la ultima parte a intrebarii un buget rezonabil de investitii pe termen mediu, nu putem
raspunde pentru ca termen mediu Tnseamna mai mult decat anul acesta.

V-am promis anterior, ca o sa venim in aceasta vara cu un raport comparativ al investitiilor intre ce am
propus in prospectul de listare si ce s-a realizat efectiv. Acest raport este in lucru, speram sa fie publicat
in aceasta vara.

8. Cand va faceti planurile de toate felurile — financiare, investitionale si de achizitii —
strategic vorbind, pe termen lung, in ce directie vedeti ca se indreapta afacerea? Care
considerati ca sunt factorii esentiali de care doriti sa beneficiati sau pe care doriti sa fi
exploatati? Noi, ca analisti, la ce ar trebui sa ne uitam pentru a intelege exact care este
valoarea companiei pe termen lung?

Rdspuns:

Din punctul de vedere al investitiilor, activitatea noastra are doua componente distincte si cu totul
diferite una de cealalta. Pe de o parte este transportul si este flota, care consuma in jur de 20 de
milioane de euro pentru mentinere la un nivel foarte bun si care se extinde usor. in acest moment,
avem in constructie aproximativ 8 barje, dar este un tip de investitie care este foarte prudent si este
lent. Motivul principal pentru care procedam astfel este pentru a nu repeta greselile celor care s-au
grabit anul trecut sa cumpere barje si nave autopropulsate, si acum au ramas cu ele nefolosite. Au fost
investitii importante Tn sector, in zona de transport pe Dunare, in barje noi, in special autopropulsate.
Au funtionat bine anul trecut, dar in momentul in care robinetul s-a inchis, acestea au ramas fara
activitate. Am mentionat de multe ori c3, pe partea de flota, nu ne grabim. Este o crestere constants,
care evolueaza de la an la an, dar in aceasta zona intra si re-motorizarile, care reprezinta investitii
importante ca valoare. Pe partea cealaltd, avem operarea portuara, in care investitiile apar odata cu
aparitia oportunitatilor.

Cand apare o ocazie, investim. Aceste drivere nu sunt similare cu cele dintr-un business obisnuit. Nu
avem, de exemplu, o fabricd, unde ai o piata stabil3 si poti planifica strategii pe termen lung. In cazul
nostru, este mai dificil si facem astfel de planuri din cauza specificului celor doud piete. in operarea
portuara, locurile sunt limitate si investim atunci cand apare o oportunitate. Dupa ce achizitionezi sau



fuzionezi, incepi sa investesti pentru a aduce activitatea societatii cumparate la nivelul dorit. Totusi, si
aici exista o dificultate, pentru ca investitiile apar dupa o fuziune. Putem aduce echipamente
performante pentru partea de operare, cum au fost cele de anul trecut, dar chiar si acestea sunt
limitate de disponibilitate - le iei cand sunt disponibile pe piata. Este mai putin planificabil; nu putem
spune, de exemplu, ca peste doi ani vom achizitiona o macara. Acesta este profilul nostru.

Factorii de crestere sunt dictati de oportunitati pe care le intalnim si pe care le valorificam. Totul este
sa fim pregatiti, sa avem o buna relatie cu banca, sa fim intotdeauna in pozitie solida pentru a obtine
finantare daca este cazul.

9. Pentru a va dezvolta afacerea, ce strategii urmati? inlocuiti competitorii existenti?
Explorati noi domenii de activitate? Sau ramaneti in domeniul actual, ajustand tarifele in
concordanta cu inflatia? De unde anticipati ca va proveni cresterea?

Rdspuns:

S3 ludm exemplul unei companii listate la bursd care astazi isi deschide o noud piata. In spatele acelui
moment simbolic de taiere a panglicii, existd o munca titanica, fragmentata in numeroase locuri, pe
care adesea nu o vedem. Noi, ca observatori, ne concentram adesea pe lucrurile evidente.

La fel se intampla si in afacerea noastrd. Poate ca dumneavoastra cdutati driverii majori, insa noi va
spunem ca acesti driveri sunt adesea fragmentati. Sigur, ne rugam la industria metalurgica, ne rugam
ca Uniunea Europeana sa permita industriei metalurgice sa ramana macar la nivelul la care este astazi,
ne rugam ca Dunarea sa fie dragata, un lucru care nu se Intampla, ca sa putem sa avem ap3, sa
navigam. Ne rugdm sa nu fie seceta si sa fie irigatii in tara pentru a creaste productia agricola. Ne
rugam sa fie pace, pentru ca degeaba sunt cereale in silozuri, astazi ca nu le cumpara nimeni, ca nu
vinde nimeni din motive de lipsa de bani, din motive de instabilitate. Ne rugdm ca macar unul dintre
cinci combinate chimice de Romania sa porneasca si sa fie functional. Unii spun ca avem gaze, altii
spun ca nu avem gaze, dar combinatele care merg pe gaze nu functioneaza. Ne rugam ca cei care spun
sa facem motoare verzi sa si vina cu motoare verzi pe care sa le putem achizitiona si integra in flota
noastra. Ne rugam sa avem oameni si sa nu migreze catre salarii mai mari in vest. Ne rugam pentru o
competitie echitabila, Tn care cel mai bun, mai eficient, mai ieftin si mai corect sa castige, fara avantaje
nejustificate, cum ar fi flote cu sedii in paradisuri fiscale sau practici de angajare care evita plata
impozitelor si taxelor catre statul roman. Ne rugam la foarte multi ingerasi. Noi nu avem doi ingerasi
la care sa ne rugam simplu, ca ar fi foarte frumos sa ne putem ruga la doi ingerasi, sunt foarte multi.
Ne rugam la relatia cu bancile, care sa fie dispuse sa ne finanteze investitiile pe care le facem, cu
calculatii de IRR-uri, care uneori ne multumesc, alteori nu ne multumesc, dar stim ca din punct de
vedere strategic 1si vor arata valoarea peste cativa ani.

Va spuneam mai devreme ca Decirom este in pierdere, dar avem o crestere a EBITDA-ului. Totusi,
pentru noi, Decirom a furnizat o serie de dane pe care le-am integrat si le-am folosit in operatiunile
noastre. Altfel, ar fi trebuit sa platim o suma semnificativa pentru aceste dane de operare.

Nu va putem povesti toate lucrurile acestea pentru ca ne intoarcem la firma cu panglica de astazi, care
nu povesteste cate lupte a avut sa faca ceea ce face astazi ca sa poata sa taie o panglica, noi vedem
panglica tadiata. Asa si la noi, avem o armata de ingerasi la care ne rugam.

Si cred ca este important de mentionat si urmatorul aspect: Sa aruncam o privire asupra activitatii
noastre, ceea ce facem noi, cred ca se desfasura in mod similar si acum 3000 de ani: transportul pe
apa si operatiuni portuare. Probabil ca in Tomis, aceste activitdti se desfasurau acum 3000 de ani.
Ideea este ca, da, ne gandim la posibilitati de extindere, dar intr-o anumita masura aceste posibilitati
sunt limitate. Trebuie sa stiti ca diferenta fundamentala intre ceea ce se intampla acum 3000 de ani si
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ceea ce se intampla acum nu este atat de mare. Singura diferenta notabila este ca atunci mediul era
mai verde, iar preocupadrile legate de mediul inconjurator si responsabilitatea sociala erau mai
pronuntate, deoarece nu depindeau atat de mult de combustibili fosili, aveau nevoie doar de vant.

Astazi mai avem nevoie si de motorina. Dar esenta este ca nedorind sa ne apucam de un alt business,
in ADN-ul acestei companii, diversificarea de dragul diversificarii nu a existat cel putin pana acum.
Toata dezvoltarea care a avut loc a fost organica, pornind de la core business, iar acest lucru il facem
extrem de bine. Ne dorim sd rdmanem la nivelul actual. In cazul unei reconfigurari strategice dintr-o
anumitd perspectivad, aceste decizii vor fi evident ficute publice si asteptate de toatd lumea. in
momentul de fata, suntem foarte competenti in ceea ce facem, iar Inca exista spatiu pentru crestere
prin optimizare, fara indoiald. Am atins nivelul de crestere pe care multi il asteapta pe piata, am
explorat noi piete si ne-am diversificat lantul de productie pana la punctul maxim, acoperind intregul
lant pe care il deservim.

Tn 2022 am avut un an in care nivelul Dunérii a fost scizut pe parcursul verii, iar clientii care depindeau
de transportul marfurilor au trebuit sa se bazeze pe alte mijloace de transport. Cand nu li se ofera atat
de multa stabilitate, acestia se vor orienta catre alte optiuni, in special camioanele. Anul trecut a fost
unul dintre putinii ani in care navigatia pe Dunare a fost mai buna. Este nevoie de timp pentru a
promova ideea ca Dunarea poate fi o alternativa viabild pentru transportul marfurilor care sunt
traditional transportate pe alte cdi. De exemplu, un producadtor de cereale si alimente poate
transporta doar 20% din marfa sa pe apa si 80% cu camioanele.

Problema principala care fi impiedica sa mute mai multa marfa pe apa este lipsa de fiabilitate a acestui
mijloc de transport pe tot parcursul anului. in prezent, ncercdim si demonstrdm ci situatia se
imbunatateste. Cum? Eforturile noastre implica un angajament mai mare. Atunci cand nivelul apei
scade si nu avem posibilitatea de a draga mai mult sau de a utiliza nave mai usoare, cautam alternative
de transport pentru acea perioada. Putem duce mai multa marfa inainte pentru a avea un stoc mai
mare. Sunt metode, dar dureaza pana cand se transmite acest mesaj in piata. Este o gandire pe termen
mediu si lung.

Tn situatii de criza profunda, cum a fost in 2020, cAnd economia era practic opritd, noi am nregistrat
profit. Chiar daca au existat dificultati, am reusit sa ramanem pe plus. Deci, fluctuatiile in ceea ce ne
priveste sunt mult mai atenuate decat in alte domenii de activitate. Acest aspect este important de
subliniat.

10. La o conferinta anterioara ati anuntat ca veti avea un nou website. Cand estimati ca se va
intampla acest lucru?

Rdspuns:

Tinta este luna iunie si am intarziat putin, website-ul TTS va fi ceva ce nu existd momentan pe piata,
cel putin nu la nivelul bursier, si anume va fi ,,customer oriented”. in cadrul website-ului, vom
concentra Tntreaga noastra activitate de comunicare, inclusiv logarea pe Zoom. Comunicarea prin e-
mail va fi Tnlocuita cu comunicarea prin intermediul website-ului, iar intrebarile vor putea fi adresate
online oricand si vor fi publicate pe blog. Cei abonati la TTS vor putea vedea raspunsurile live, similar
cu un blog, unde vor primi notificari mici. Toate evenimentele noastre vor fi transmise live, iar
utilizatorii vor putea adduga aceste evenimente in propriul lor calendar si vor primi alerte automat
atunci cand se apropie evenimentul. Daca un utilizator este interesat, de exemplu, de prezenta noastra
la conferinta WOOD de la Londra, va primi alerte. Ne straduim sa oferim o multime de date, dar spre
deosebire de alte website-uri, partea de prezentare va fi orientata catre utilizatorii logati si interesati,
unde vor gasi referinte utile. Orice intrebare adresata de un actionar va primi un raspuns, care va fi
vizibil pe blog, iar pe website vor fi disponibile toate referintele si raportarile, inclusiv grafice, pentru
a permite o evaluare clara a raspunsului si a intrebarii si modului in care am interactionat. Ne dorim
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sa transformam website-ul intr-un hub de servicii si nu doar un website static de prezentare. Ne
propunem sa oferim servicii investitorilor, analistilor, presei si publicului larg, fara nici o forma de
discriminare. Singura noastra cerinta la inregistrare va fi sa stim din ce categorie face parte utilizatorul,
daca este investitor sau actionar. Speram ca in luna iunie website-ul va fi functional.

11. Ne putem astepta ca in trimestrele viitoare cheltuielile salariale sa fie relativ similare cu
cele din primul trimestru al anului 2024?

Rdspuns:

in T1, cheltuielile noastre salariale reprezintd mai putin de o patrime din bugetul aprobat. De
asemenea, este important de mentionat ca salariile includ si o componenta variabila, care este direct
legata de nivelul activitatii noastre si pot varia in functie de acesta.

12. Cum se situeaza volumele de cereale din lunile aprilie si mai comparativ cu T1 2024?
Acestea sunt in aceeasi zona sau sunt mai mici sau mai mari?
Rdspuns:
Nu putem da, totusi, atat timp cat n-am anuntat public, niste date despre aprilie si ar fi in detrimentul
tuturor celor care nu participa la aceasta videoconferinta, dar le vom face public la momentul lor.

13. in T1 ati inregistrat o scidere dramaticd a profitului operational in cadrul activitatii
dumneavoastra principale de transport fluvial. S-a datorat in totalitate scaderii preturilor
de pe piata spot pentru transportul cerealelor ucrainene sau au existat alti factori?

Rdspuns:

Cred ca intrebarile se refera la faptul ca nivelul individual am avut anumite rezultate, iar nivelul de
grup alte rezultate. Am avut rezultate bune la nivel individual, ceea ce asigura dividende si crestere.
Restul tine de managementul intern.

14. Puteti detalia progresul privind integrarea Decirom?
Rdspuns:

Luni, Tn 20 mai, Decirom va avea Adunarea Generala a Actionarilor. Una dintre temele discutate va fi
o analizd a situatiei Decirom si pasii pentru viitor. Integrarea progreseaza bine. Asemanator cu
achizitiile anterioare, nu avem nicio intentie de a schimba echipa actuali. in schimb, am incercat s& le
consolidam puterea executiva, aducand un coleg din Constanta si plasandu-l intr-o pozitie executiva
de nivel Tnalt, avand o vasta experienta operationald. Procesul a inceput cu partea financiara, care este
cruciala. Se pare ca aceasta merge bine, inclusiv in ceea ce priveste organizarea tehnologica a
sistemelor IT. Este Tn desfasurare implementarea unor programe operationale electronice, care sa se
alinieze cu celelalte companii din grup, inclusiv cu TTS. Aceste programe sunt organizate pe module.
Unele dintre ele au fost deja finalizate si sunt in proces de alimentare cu date, in timp ce altele sunt
inca in lucru. Probabil ca pana la jumatatea trimestrului T3, dupa septembrie-octombrie, vom putea
incepe testarea finald a tuturor modulelor electronice si operationale, inclusiv schimbul de date in
timp real cu celelalte entitati. Astfel, in ceea ce priveste domeniul IT, lucrurile evolueaza pozitiv,
deoarece exista module prefabricate disponibile pentru utilizare, pe care echipa responsabila cu IT in
cadrul grupului TTS le-a adaptat pentru nevoile Decirom.

Problema cea mai importantd, asupra cdreia ne-am uitat anul trecut dupa preluare, a fost partea
operationald cu efecte imediate. Tnceperea construirii unor operatiuni comune, care a fost in curs si
este in curs, utilizarea danelor si orientarea spre viitor.

Am renuntat la proiectul de magazie in forma initiala, pe care I-am si comunicat la bursa, din pacate
ne-am grabit atunci, pentru ca era o operatiune de constructie in vigoare si ne-am dorit sa pornim
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lucrurile cat mai repede. Dar cand am facut o analiza mai aprofundata a modelului constructiv si mai
ales a exploatarii ulterioare din punct de vedere operational si de eficienta economica, ne-am
razgandit si acum avem o alta abordare. Am fost in cautarea unui client care este interesat pentru o
cooperare pe termen lung, pentru un produs specific si acum proiectantii nostri, ai Decirom, impreuna
cu proiectantii acelui client, sunt in dezbatere sa pornim cu un concept care sa fie eficient operational.
Avem in lucru cateva fluxuri de marfa pe care o sa le ducem la Decirom, marfuri pe care ei le-au lucrat
la un nivel mai mic anterior. Schimbari de aceasta natura se produc incet si suntem in cautarea unor
echipamente specifice pentru a putea lucra acest tip de marfa, pentru a imbunatati si portofoliul, sa
crestem si volumele de marfa. Chiar daca efectele nu sunt explozive, lucrurile merg bine.

Am zis mai devreme ca este o crestere de EBITDA usoard, in conditii in care si ei sufera ca si ceilalti de
acest reflux de marfa care s-a vazut in T1 fata de T4 anul trecut, se vede in continuare in T2, speram
ca din T3 lucrurile se vor imbunatati. Desi au o oarecare pierdere pe T1, EBITDA este in crestere.

15. Cum se situeaza linia de transport a cerealelor prin Odesa fata de nivelurile de dinainte
de razboi?
Rdspuns:

Ucraina a mutat o parte foarte mare din exporturi prin porturile de la Marea Neagra, dar lucrurile nu
sunt atat de sigure. Lucrurile nu merg chiar asa cum mergeau Thainte de razboi din alte motive. Sunt
probleme mari pe transportul intern din cauza intreruperilor de energie. Trenurile functioneaza foarte
prost. Nuavem o imagine foarte amanuntita, dar cred ca, in continuare, situatia este extrem de incerta
legat de aceasta rerutare prin Odesa.

16. Referitor la proiectul Giurgiu. Investitiile sunt incheiate acolo sau inca mai sunt lucrari?
Cum apreciati beneficiile operationale la aproape 5 luni de la anuntarea incheierii
proiectului?
Rdspuns:

La Giurgiu, noi am terminat investitia care era pe modelul european. Trebuie sa adaugam niste
echipament. Avem in lucru, stim ce sa punem acolo si le vom pune.

La Tnceputul anului acesta, in februarie, administratia porturilor Dunarii Fluviale Giurgiu, a Tnceput o
investitie de reabilitare a cheului fluvial, de transformare in cheu vertical pe toata lungimea de lucru
a terminalului nostru.

Aceasta investitie este programata sa se finalizeze la sfarsitul acestui an. Noi la Giurgiu nu am inceput
sa lucram si nu putem lucra pana cel mai probabil T1 anul viitor. Cand vom incepe sa lucram, o sa
facem un comunicat special pentru acest eveniment.

17. Aveti un target la investitii legate de ROE? Daca da, care ar fi? Si daca nu, care sunt
criteriile urmarite pentru investitii?

Rdspuns:

Este evident cd facem anumite calcule, dar investitia pe care o facem are doua componente care
determina investitia in sine. Una este cea strategica, iar a doua este cea de eficienta economica, si aici
suntem Tn toata partea financiara. Din perspectiva noastra, intotdeauna perspectiva strategica a
primat. Chiar dacd am obtinut un IRR care nu era multumitor la momentul in care I-am calculat, nu am
oprit o investitie pe care o vedeam necesara din motiv de minus 1% IRR negativ.

Citeam pe vremuri o lucrare a unui ganditor american in management care spunea ca de multe ori te
costa mai mult sa nu ai decat cat castigi dupa ce ai. Si atunci, pornind de la acest principiu, analizam
lucrurile Tn special din perspectiva operationala si strategica. Dar niciodata nu am facut o investitie pe
care sa o vedem ca nu este profitabila in viitor.



- —

Daca discutam de cele doua macarale ca investitie in anul 2021 sau in ianuarie-februarie 2022, am fi
avut retineri mari sa intram intr-o asemenea investitie doar ca uneori trebuie sa ai si noroc ca sa gasesti
macarale, pentru ca sunt obiecte pe care le nu gasesti in fiecare zi.

Razvan si colegii lui cauta de luni de zile 0 macara. Cauta macaraua care ne trebuie pentru Decirom si
nu au gasit-o inca. Noi atunci am avut noroc si le-am luat. Si astazi ne felicitam pentru performantele
acestor doua macarale, pe care anterior in anul 2021 nu le-am fi luat, din motive financiare, de IRR.
Anul trecut IRR-ul ne-a iesit. Este un mix, nu avem niste reguli peste care sa nu trecem.

18. intrebarea mea se referea la sciderea masiva a profitului operational pentru transportul
fluvial de la 55 de milioane lei anul trecut la doar 8 milioane lei anul acesta. Va rog sa
detaliati factorii care au determinat acest rezultat trimestrial si la ce va puteti astepta in
cursul acestui an?

Rdspuns:

Costurile din T1 din acest an, raman la fel sau putin mai mari decat cele de anul trecut, in principal din
cauza salariilor. Veniturile au fost mai mici, in primul rand, pentru ca au fost mai putine marfuri pe
piata si in al doilea rand, pentru ca preturile marfurilor au fost mai mici. Si aici a fost vorba mai ales de
cereale ucrainene. Aceasta scadere nu numai a volumului, ci si a preturilor, a produs un efect de
bulgare de zapada, ceea ce a dus la preturile de acum.

19. Transportul pe cale maritima este mult diferit de cel pe cale fluviala? Este aceasta o
activitate pe care TTS se gandeste sa o faca in viitor?

Rdspuns:

Transportul pe cale maritima este o activitate in care TTS actioneaza ca broker. Este adevarat ca la un
moment dat am fost tentati sa cumparam nave maritime, fluvio-maritime. Am ajuns la concluzia ca nu
stim sa administram o flota maritima si motivatia este destul de simpla. Principalii nostri clienti sunt
companii mari sau foarte mari, care au departamente proprii de chartering. Unii dintre ei au nave
proprii si atunci posibilitatea noastra de a participa la transportul lor este extrem de mica. Pe alta parte
sa cumparam nave maritime ca sa intram pe o piata libera, sa actionam pur si simplu ca armatori cum
suntem pe Dunare, ar fi un proiect extrem de dificil pentru ca nu avem acces la acea piata libera decat
din cand in cand si numai partial. Cu toate acestea am ajuns la concluzia ca atunci cand avem interese
in aceastd zona, sad actionam ca broker in numele unui client.

20. Portul de la Giurgiu poate deschide si alte piete in Bulgaria? Despre ce trafic vorbim la
Giurgiu?
Rdspuns:

Nu putem intra in detalii, dar Bulgaria in legatura cu Giurgiu este o parte a abordarii noastre pentru
viitor. Este adevarat ca noi vorbim acum la prezent. Ce va fi la anul s-a putea sa fie un pic altfel, dar
este un subiect pe care 1l avem Tn agenda.



