RAPORTARILE FINANCIARE

PENTRU Q1 2024
CUM AU PERFORMAT COMPANIILE?



Acest material are scop exclusiv informativ si educational. Materialul publicat nu
constituie un sfat de investitii si nici nu contine informatii care recomanda sau implica o
strategie de investitii. In acest material nu sugeram strategii de investitii si nici nu oferim

consiliere pentru investitii.

Acest material este creat fara a lua in considerare situatia financiara personala a
clientului si nici nevoile si obiectivele sale investitionale. Acest material nu constituie o
oferta de vanzare sau abonament. Nu este o solicitare de a cumpara, face publicitate sau
promova vreun instrument financiar. Am creat acest material cu obiectivitate si diligenta.
Prezentam fapte cunoscute de autori la momentul intocmirii documentului. Nu includem
niciun element de evaluare. Informatiile si cercetarile bazate pe date istorice sau rezultate

si proiectii nu sunt indicatori de incredere ai viitorului.

Nu suntem raspunzatori pentru actele sau omisiunile dumneavoastra, in special pentru
decizile dumneavoastra de a cumpara sau vinde instrumente financiare pe baza
informatiilor continute in acest material de marketing. De asemenea, nu putem fi trasi la
raspundere pentru orice daune care pot apdrea din utilizarea directa sau indirecta a

acestor informatii.
Investitiile sunt riscante si pot genera pierderi. Investeste responsabil.

CFD-urile sunt instrumente complexe si prezinta un risc ridicat de a pierde bani rapid din
cauza efectului de levier. 75% din conturile de investitori de retail pierd bani atunci cand
tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa va ganditi daca intelegeti cum
functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati riscul mare de a va pierde

banii.



Introducere

Sezonul de raportari financiare pentru primul trimestru s-a incheiat in Europa, in timp ce
se apropie de final cand vine vorba de companiile din componenta indicelui american

S&P 500. In cea mai mare parte, rezultatele au fost mai bune decat se prognoza.

In ciuda ingrijorarilor legate de o posibild incetinire a cresterii economice sau recesiune,
sezonul de castiguri din primul trimestru de pe Wall Street a oferit o raza de usurare,
deoarece rezultatele au aratat, in mare parte, ca lucrurile nu sunt atat de grave pe cat se

temea initial.

Cu peste 99% din companiile din S&P 500 care au raportat, cifrele spun o poveste
optimista, care aratd rezilientd din partea firmelor. In mod impresionant, 79% dintre
aceste companii au depasit estimarile privind castigurile pe actiune, in timp ce un procent

de 61% au depasit asteptarile privind veniturile.

Aceasta performanta solida a redus declinul de la un an la altul al castigurilor din primul
trimestru la doar -2,2%, o scadere semnificativ mai mica in comparatie cu valoarea destul

de pesimista de -6,7% preconizata la 31 martie.

In acest context, este oportun sd analizdm performanta acestui sezon de raportari
flnanciare si sa descoperim ce companii au impresionat si care nu au reusit sa se

adapteze conditiilor economice mai anevoioase.



S&P 500 Change in Forward 12-Month EPS vs. Change in Price: 10 Yrs.
(Source: FactSet)
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Performanta pe sectoare
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Sectoarele cu cele mai mari surprize in ceea ce priveste vanzarile:
e Sectorul Imobiliar: +11,20%
e Sectorul Financiar: +3,90%

e Sectorul Energiei: +1,71%

Dintre cele 11 sectoare din componenta indicelui american, sectorul de utilitati a fost

singurul care a dezamagit in ceea ce priveste vanzarile, marcand o valoare cu 6,07% mai



mica decat se prognoza. In medie, vanzarile companiilor din S&P 500 au surprins cu putin

peste 1%.

Daca vorbim despre venituri, toate sectoarele au inregistrat rezultate pozitive. Pe primele
trei pozitii plasandu-se:

e Sectorul de Consum Discretionar: +15,60%

e Sectorul de Comunicatii: +10,80%

e Utilitatile: +9,09%
Veniturile celor mai mari 500 de companii americane au reusit sa obtina valori cu 8,28%

mai mari decat se prognoza.
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Daca analizam ritmul de crestere al rezultatelor pe sectoare, veniturile au crescut cel mai
mult in urmatoarele sectoare:

e Comunicatiile: +40,94%

e Utilitatile: +30,50%

e Consum discretionar: +27,61%

La polul opus, se regasesc sectoare care au performant foarte bine in ultimele trimestre,
semn ca au traversat o perioada de incetinire:

e Sectorul de Servicii Medicale: +25,46%

e Energie: +25,40%

e Materiale: +21,50%

In medie, veniturile indicelui S&P 500 au fost cu 7,77% mai mari decat se prognoza.

S&P 500 Earnings Above, In-Line, Below Estimates: Q1 2024
(Source: FactSet)
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Graficul de mai sus ne arata un alt unghiin ceea ce priveste veniturile, sectorul tehnologic

o

a adus o noua surpriza placuta pentru investitori pentru ca au reusit sa “livreze” mai mult



decat se estima. La polul opus, aproximativ 1 din 3 companii din sectorul energiei au
prezentat rezultate sub cele prognozate, sugerand ca marjele de profit au scdzut pe

fondul stabilizarii preturilor materiilor prime energetice.

SPX 2024/1/1-2024/6/ 1 EET M Nons
Start End

End Prc  Net C Net Chg % Chgt~

Sursa: Bloomberg
Castigatorii Sezonului de raportari

Nvidia (NVDA.US)

Din punct de vedere al performantelor individuale, Nvidia continua sa conduca detasat in
topul celor mai performante companii de la inceputul anului. Acest rezultat confirma
interesul investitorilor pentru producatorul de placi video in contextul dezvoltarii

domeniului de Inteligenta Artificiala.



Date: 24 May 2024 xtb

Nvidia - outlook

Stock Price: 51037.85 Market Valuation: Returns: Financials:

Free Float: 96.0% PE Ratio: 60.4 YTD: 109.6% Rev. CAGR 3Y: 50.5%
Market Cap: $2.6T PE forward: 36.1 1-month: 30.3% Prof. CAGR 3Y:  74.7%
Volume: 47.8M EV/EBITDA: 51.2 1-year: 239.9% Current Ratio: 4.2
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Sursa: XTB Research

Nvidia a continuat tendinta puternic pozitiva atat la nivel de venituri, cat si la nivelul
profitului, marcand valori trimestriale record pentru compania de tehnologie. Din al doilea
trimestru al anului 2022, marja neta s-a aflat pe un trend ascendent evidentiind

dezvoltarea sectorului de Inteligenta Artificiala.

Nvidia a devenit cea mai mare companie listata pe Wall Street si, prin urmare, si cea mai
valoroasa companie din lume. A avut nevoie de doar 96 de zile pentru a creste de la o

capitalizare de 2.000 de miliarde de dolari la 3.000 de miliarde de dolari.



Abercrombie & Fitch (ANF.US)

Abercrombie & Fitch vs S&P 500 over the past 12 months

25.36%

Sursa: XTB Research

Un alt nume care s-a remarcat in timpul raportarilor financiare a fost Abercrombie & Fitch,

retailerul american de lifestyle care se axeaza pe imbracaminte contemporana.

Actiunile companiei americane de imbracaminte au crescut cu peste 20% dupa
publicarea rezultatelor record pentru primul trimestru al anului fiscal 2025. Rezultatele au
aratat o continuare a cresterii foarte puternice a veniturilor (peste 20%), iar noile previziuni
s-au dovedit mult mai bune decét cele anterioare in aceasta privinta. In plus, compania se
asteaptd la o noud imbunatatire a marjei operationale (12,7% in Q1). De la inceputul

anului, firma inregistreaza o performanta de 93%.

Previziuni pentru intregul an fiscal 2025:

e Crestere a veniturilor nete: ,aproximativ 10%" fata de prognoza anterioara de 2 - 4%



e Marja operationald: ,aproximativ 14%", fata de prognoza anterioara de ,aproximativ

12%"
Walmart (WMT.US)
Walmart Fiscal-Q1 2025 results (February - April 2024)
Data in USD billion FQ1 2025 actual | FQ1 2025 expected | Beat/Miss | FQ1 2024 | YoY Change
Revenue 161.51 159.58 1.21% 152.30 6.05%
- Net Sales 159.94 158.13 1.14% 151.00 5.92%
Cost of revenue 121.43 120.56 0.72% 115.28 5.33%
Gross Profit 40.08 38.74 3.46% 37.02 8.27%
- Margin 0.25 0.24 +1.0 pp 0.24 +1.1pp
Operating Income 6.84 6.56 4.27% 6.24 9.62%
- Margin 0.04 0.04 +0.1pp 0.04 +0.1 pp
Other gain/loss 0.79 - - -2.99 -
EBITDA 9.97 9.56 4.29% 9.09 9.68%
- Margin 0.06 0.06 +0.5 pp 0.06 +0.2 pp
Net Income 5.10 4.21 21.14% 1.67 205.39%
- Margin 0.03 0.03 +0.5 pp 0.01 +2.1pp
Diluted EPS 0.63 0.52 21.15% 0.21 200.00%
Free cash flow -0.43 4.60 - 0.20 B

Sursa: Bloomberg Finance LR XTB

Walmart este un alt nume care a raportat rezultate impresionante pentru primul trimestru
al anului fiscal 2025, ceea ce a adus euforie pe bursda. Compania nu numai ca a publicat
rezultate peste asteptari, dar a crescut si previziunile pentru intregul an. Revizuirea
previziunilor dupa doar primul trimestru este un lucru rar pentru Walmart, ceea ce indica
faptul ca cei din conducere sunt increzatori in perspectivele bune. Dupa prezentarea
raportului, pretul actiunilor au castigat aproape 8%, in timp ce de la inceputul anului

inregistreaza un avans de 28%.

Perspective pentru Q2 2025
e Venituri: +3,5 — 4,5% YoY
e Profit operational: +3,0 — 4,5% YoY
e EPSajustat: 0,62 — 0,65 USD



Previziuni pentru intregul an fiscal 2025

e Venituri: in partea de sus sau peste previziunile anterioare (+3 - 4% YoY)

e EPS ajustat: partea superioara sau peste previziunile anterioare (2,23 - 2,37 USD)

Arista Networks (ANET.US)

Date: 08 May 2024 xtb
Arista Networks - outlook
Stock Price: $274.0 Market Valuation: Returns: Financials:
Free Float: 77.9% PE Ratio: 38.2 YTD: 16.3% Rewv. CAGR 3Y: 41.0%
Market Cap: $85.7B PE forward: 34.8 1-month: -7.9% Prof. CAGR 3Y: 57.6%
Volume: 2.5M EV/EBITDA: 343 1-year: 98.4% Current Ratio: 4.4

Ta8.7

B85
25.0% - pug 054
20.0% - hl-”,ImmI‘em 1969 224.3
s B = ~ X "
ok ol Lok ol ke rak
d o " oh” g’ o’ ot”

n'l

g o P 7 i "
[ ar” o ot ot b o ot

e ol margin S Fevenss  E Net Income

Source: XTB Research, Bloomberg Finance L.P.

Sursa: XTB Research

Rezultatele Arista Networks din primul trimestru al anului 2024 au fost peste asteptari din
toate punctele de vedere - venituri mai mari, costuri mai mici, marje mai bune si profituri
mai mari. In plus, perspectivele companiei pentru al doilea trimestru s-au dovedit

optimiste.

Arista se asteapta ca marjele brute sa creasca la 64% in trimestrul curent, iar marjele

operationale sa se imbunatateasca la 44%. Cu toate acestea, se prognozeaza ca ritmul de



crestere a veniturilor sa incetineasca cu o valoare in intervalul 11-13% fata de anul

precedent.

Rezultatele mai bune din primul trimestru, previziunile optimiste pentru al doilea trimestru

si aprobarea unei rascumpadrdri de actiuni suplimentare in valoare de 1,2 miliarde de

dolari reprezinta o ,furtuna perfecta” pentru investitori.

Asa ca nu ar trebui sa fie o surpriza faptul ca pretul actiunilor au castigat aproximativ

6,5% ca raspuns la publicarea raportului trimestrial.

Data in USD million | Q12024 |Q1 2024 expectations |Beat/Miss| Q1 2023 YoY Growth

Revenue 1571.4 1550.6 1.34% 1351.4 16.28%
- Product 1328.8 1323.2 0.42% 1172.1 13.37%
- Services 242.5 225.6 7.49% 179.3 35.25%
Gross profit 1001.4 054.4 4.92% 804.5 24.47%

- Margin 63.70% 60.30% +3.40 pp | 59.50% | +4.20 pp
Operating expenses | 341.20 383.80 -11.10% 319.9 6.66%
Operating profit 660.10 584.10 13.01% 484.6 36.22%

- Margin 42.00% 36.40% +5.60 pp | 35.90% | +6.10pp
Net income 637.70 509.00 25.28% 436.5 46.09%

- Margin 40.60% 31.90% +8.70 pp | 32.30% | +8.30pp
EPS (USD) 2.04 1.70 20.00% 1.42 43.66%

Sursa: Bloomberg Finance LF, XTB

Puncte cheie pentru investitori:

e Performanta sirata de crestere a Arista raman impresionante

e Compania si-a imbunatatit in mod constant profitabilitatea, cu o0 marja neta

care a depasit 40% in ultimul trimestru

e Spre deosebire de Juniper sau Cisco, Arista nu a indicat presiuni

macroeconomice in crestere

e Analistii din industrie indica o buna sinergie intre afacerile Arista si tendinta

de inteligenta artificiald, care creste cererea de produse ale companiei




Pierzatorii Sezonului de raportari

Taiwan  Semiconductor Manufacturing Company
(TSM.US)

TSMC reports its first profit increase in a year!
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Sursa: XTB Research

Rezultatele TSMC pentru primul trimestru al anului 2024 s-au dovedit a fl mai bune decat
se astepta. Veniturile au depasit asteptarile, iar profitul net a crescut pentru prima data

intr-un an.

Cu toate acestea, pretul actiunilor a scazut dupa ce compania a declarat ca se asteapta
la 0 crestere mai lentd pe piata semiconductorilor avansati. In ciuda scaderii initiale,

compania prezinta un avans de la inceputul anului de peste 63%!



La polul opus se afla nume importante care au dezamadgit asteptarile investitorilor, fie prin

rezultate sub cele prognozate, fie prin previziuni mai putin optimiste decéat se estimau.

Netflix (NFLX.US)

Netflix with another strong growth of new subscribers!
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Sursa: XTB Research

Publicarea raportului financiar al Netflix pentru Q1 2024 poate fi descris cel mai bine

drept "'mixt".

Veniturile si profiturile au depasit asteptarile, iar numarul de abonati noi a ajuns la 9,33

milioane, depasind asteptarile de 4,84 milioane.

Totusi, compania a declarat ca se asteapta la o incetinire a cresterii numarului de abonati
in Q2 2024.



In plus, Netflix a anuntat c¢& nu va mai publica datele privind numarul de utilizatori de la
inceputul anului 2025, fapt ce a fost interpretat negativ de catre investitori, drept un

semnal de slabire a perspectivelor.

Walt Disney (DIS.US)

Walt Disney segments (1Q24)

Entertainment: Linear Networks

Experiences

Entertainment: DTS

Entertainment: Content Sales/Licensing

Sports

Sursa: Bloomberg Finance LR XTB

Actiunile Walt Disney au pierdut aproximativ 9,7% dupa publicarea rezultatelor
trimestriale, suferind cea mai ampla corectie de o zi din noiembrie 2022. Veniturile in al
doilea trimestru fiscal 2024 (primul trimestru calendaristic 2024) au fost mai slabe decat
asteptarile, dar compania a avut rezultate mai bune in ceea ce priveste profiturile si

marjele.

Venitul net ajustat pentru o depreciere unica de peste 2 miliarde de dolari pentru investitii

in India a fost cu aproape 30% mai mare decat in urma cu un an.



Totusi, compania a dezamagit in ceea ce priveste previziunile. Desi prognoza de crestere
a EPS pentru intregul an a fost majorata de la 20 la 25%, compania a indicat ca se
asteapta la o crestere slaba a numarului de abonati in perioada aprilie - iunie 2024 sila o
deteriorare a profitabilitatii. Totusi, de la inceputul anului, Walt Disney a inregistrat un

avans de 12,7%.

Mumber of subscribers of top streaming platforms
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Trenduri cheie:

e Inversarea lenta a ratei negative de crestere anuala a numarului de abonati
Disney+ (in comparatie cu concurentii, unde numarul acestora este in crestere).

e A existat o lipsa de titluri puternice in cinematografe in Q2 24, cu mai multe titluri
programate pentru a doua parte a anului (in principal continuari ale unor marci
cunoscute), pe care fanii le asteapta cu nerdbdare.

e Interesul mai scazut pentru lansarile in cinematografe a facut ca segmentul
Entertainment sa piarda cota de venituri in favoarea Experiences in ultimele

trimestre.



Ubisoft (UBIL.FR)

Ubisoft full-year fiscal-2024 results (April 2023 - March 2024)

Data in EUR million | FY2024 actual | FY2024 estimate | Beat/Miss | FY2023 | YoY change
Revenue 2300.9 2173.6 5.86% 1814.3 26.82%
Cost of revenue 204.2 267.2 216.6
Gross Profit 2096.7 1941.7 7.98% 1597.7 31.23%
- Margin 90.30% 87.10% +3.2pp | 88.10% | +2.2pp
Operating Income 313.6 275.7 13.75% | -585.8 -
- Margin 13.60% 12.50% +1.1pp |-32.30%| +45.9pp
Net Income 157.9 165.4 -494.2 -
- Margin 6.90% 7.20% -27.20% | +34.1pp
EPS 1.27 1.19 6.72% -4.07 -
Diluted EPS 1.24 1.18 5.08% -4.08 -
Free cash flow -509.4 -141.8 259.24% | -425.8 19.63%
Bookings 2321.4 2205.1 5.27% 1739.5 33.45%
- Digital Net Bookings 1987.7 1691.1 17.54% | 1485.2 33.83%

Sursa: Bloomberg Finance LR XTB

Ubisoft este unul dintre cei mai mari perdanti ai sezonului de raportari financiare, dupa ce
actiunile companiei s-au depreciat cu aproximativ 13,5% ca rdaspuns la publicarea
raportului anual. Rezultatele in sine au fost in mare parte peste prognoze, dar compania a
dezamdgit in ceea ce priveste previziunile sale. Previziunile pentru primul trimestru fiscal
din 2025 au fost sub asteptari, iar prognozele pentru intregul an indica o deteriorare a

marjelor. Cu toate acestea, prognoza privind fluxul liber de numerar poate fi considerata

pozitiva.

Previziuni pentru Q1 2025:

e Rezervdri nete: 275 de milioane de euro (sau 375 de milioane de euro)

Previziuni pentru intregul exercitiu financiar 2025

e Rezervari nete: crestere puternica




e Profitul operational: crestere usoara
e Fluxul de numerar operational: in crestere

e Fluxul liber de numerar: pozitiv (dupa 2 ani de pierderi)

Salesforce (CRM.US)

Remaining Performance Obligation (YoY growth)
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Sursa: Bloomberg Finance LR XTB

Salesforce este un alt nume care a subperformat. Actiunile companiei producatoare de
aplicatii cloud au pierdut peste 20% dupa publicarea rezultatelor sale pentru primul
trimestru al anului fiscal 2025. Desi rezultatele au fost in mare parte in conformitate cu
asteptdrile, iar EPS (castigul per actiune) chiar a depasit previziunile, compania a
dezamagit in privinta previziunilor.

Prognozele privind veniturile si castigurile pentru al doilea trimestru au fost mai slabe

decat se asteptau.

Perspective pentru Q2 2025:
e Venituri: 9,20 - 9,25 miliarde de dolari (asteptat 9,35 miliarde de dolari)



e EPS ajustat: 2,34 - 2,36 dolari (asteptat 2,40 dolari)

e Crestere a obligatiei actuale de performanta ramase: +9%

Previziuni pentru intregul an fiscal 2025
e Venituri (neschimbate): 37,7 - 38,0 miliarde de dolari
e Marja operationala (neschimbata):: 32,5%

e EPS ajustat: 9,86-9,94 dolari, anterior 9,68-9,76 dolari

Concluzii

# of S&P 500 Cos. Citing "recession™ on Earnings Calls: 5-Year
(Source: FactSet)
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Sursa: FactSet

Conform raportului FactSet, doar 29 dintre companiile din S&P 500 au mentionat
termenul ,recesiune” in prezentarile lor in perioada 15 martie - 6 iunie. Acest numar este

cu mult sub media pe 5 ani, de 83, si de media pe 10 ani, de 60.



De fapt, in acest trimestru se inregistreaza cel mai mic numar de companii din S&P 500
care au citat termenul "recesiune” in cadrul convorbirilor privind castigurile din Q4 2021

(cand au fost 15 mentiuni).

Graficul ne arata ca un varf a fost atins in Q2 2022, dupa care numarul companiilor din
S&P 500 care citeaza termenul "recesiune" in cadrul prezentdrilor a scazut (de la trimestru

la trimestru) timp de sapte trimestre consecutive.

La nivel sectorial, sectoarele Financiar (11) si Industrial (7) au cel mai mare numar de
,sreprezentanti”. Acest aspect arata ca temerile firmelor legate de perturbari ale economiei
au scazut, fapt confirmat si de faptul ca termenul ,aterizare usoara (soft landing)" a fost

citat in cadrul documentelor de 13 companii din S&P 500.
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Conform datelor disponibile la 30 aprilie 2024, raportul P/E (pret - castiguri) al S&P500

este cu 61,0% (sau 1,5 deviatii standard) peste media sa din ultimii peste 70 de ani.



Conform acestei evaluari, piata se situeaza in zona de Supraevaluare. Aceasta evaluare
corespunde unor valori cuprinse intre 1 si 2 deviatii standard de la medie si ar trebui sa

apara, din punct de vedere statistic, in aproximativ 14% din timp.

In general, sezonul de castiguri din primul trimestru a depasit in mare masurd asteptarile.
Acesta a consolidat importanta companiilor majore din sectorul de tehnologie care au
impulsionat sentimentul general al pietei si performanta indicilor. Pe de alta parte, la polul
opus, au putut fi observate slabiciuni si tensiuni in curs de dezvoltare in anumite

segmente, precum cel de consum sau de energie.

Volatilitatea generald a pietei poate fi redusa la nivelul indicelui, dar companiile care au
ratat nivelurile vizate au avut reactii semnificative ale preturilor. Actiunile care au depasit
asteptarile s-au bucurat de castiguri modeste, inregistrand o crestere medie de 0,9%. In
schimb, companiile care nu au atins prognozele s-au confruntat cu o presiune
semnificativa asupra preturilor, depreciindu-se ih medie cu 2,8%. Acest lucru sugereaza
ca traderii au intrat in sezonul raportarilor financiare cu putina rabdare si arata faptul ca

investitorii activi tind sa aiba o toleranta redusa la corectii.



Acest material are scop exclusiv informativ si educational. Materialul publicat nu
constituie un sfat de investitii si nici nu contine informatii care recomanda sau implica o
strategie de investitii. In acest material nu sugerdm strategii de investitii si nici nu oferim

consiliere pentru investitii.

Acest material este creat fara a lua in considerare situatia financiara personala a
clientului si nici nevoile si obiectivele sale investitionale. Acest material nu constituie o
oferta de vanzare sau abonament. Nu este o solicitare de a cumpara, face publicitate sau
promova vreun instrument financiar. Am creat acest material cu obiectivitate si diligenta.
Prezentam fapte cunoscute de autori la momentul intocmirii documentului. Nu includem
niciun element de evaluare. Informatiile si cercetarile bazate pe date istorice sau rezultate

si proiectii nu sunt indicatori de incredere ai viitorului.

Nu suntem raspunzatori pentru actele sau omisiunile dumneavoastra, in special pentru
decizile dumneavoastra de a cumpara sau vinde instrumente financiare pe baza
informatiilor continute in acest material de marketing. De asemenea, nu putem fi trasi la
raspundere pentru orice daune care pot aparea din utilizarea directa sau indirecta a

acestor informatii.
Investitiile sunt riscante si pot genera pierderi. Investeste responsabil.

CFD-urile sunt instrumente complexe si prezinta un risc ridicat de a pierde bani rapid din
cauza efectului de levier. 75% din conturile de investitori de retail pierd bani atunci cand
tranzactioneaza CFD-uri cu acest furnizor. Ar trebui sa va ganditi daca intelegeti cum
functioneaza CFD-urile si daca va puteti permite sa va asumati riscul mare de a va pierde

banii.
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