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Actionarii SIF, nemultumiti de oferta "Erste"

Erste a Tncheiat un acord de 435 milioane de euro
pentru 24% din BCR, dupa ce, in 2006, a dat circa 3,75
miliarde euro pentru 61,88% din actiunile bancii

Catalin Chelu: "Pretul oferit de Erste SIF-urilor este §
derizoriu™

Austriecii de la "Erste Group" (simbol EBS) au anuntat c& au incheiat [ :
un acord de principiu cu patru dintre cele cinci societati de investiii |
financiare (SIF-uri) ca sa le achizitioneze detinerea de 24,12% la BCR &
fn urma unei tranzaciii evaluate la 435 milioane de euro, conform
pretului unei actiuni EBS de 20,43 de euro din 12 septembrie. Erste s-a
inteles astfel cu SIF Banat-Crisana, Oltenia, Muntenia si Transilvania sa dea la schimb actiuni EBS pentru 2,06 miliarde
actiuni BCR (la un raport de schimb de 1 la 127,95), sa plateasca 424,19 milioane actiuni BCR la pretul de 1,0385
lei/actiune si sa dea 0,1 lei pentru maximum 133,67 milioane actiuni BCR emise in 2011 in schimbul dividendelor pentru
anul trecut.

Cele 435 de milioane de euro pe care austriecii le ofera celor patru SIF-uri evalueaza BCR la circa 1,8 miliarde euro,
in conditiile in care, in 2006, Erste a castigat cursa pentru privatizarea BCR, platind aproximativ 3,75 miliarde euro
pentru 61,88% din actiunile bancii. Diferenta dintre pretul din 2006 si oferta pusa acum pe masa SIF-urilor, dar si faptul
ca Erste promite ca va rascumpara actiuni ale angajatilor BCR la un pret{ mai mare decét cel oferit societatilor de
investitii financiare a trezit nemultumirea unor actionari ai SIF-urilor.

Radu Hanga, directorul general al BT Asset Management, unul dintre actionarii care a cerut convocarea de Adunari
Generale la SIF-uri pentru listarea BCR, ne-a declarat ca este frustrant ca actionarii minoritari ai BCR primesc un pret
aproape dublu fata de cel oferit SIF-urilor. Domnia sa ne-a declarat:

"Este frustrant pentru mine ca actionar al SIF-urilor faptul ca in cadrul tranzactiei dintre EBS si SIF/uri, BCR este
evaluata la un pret/valoare contabila de 1,26x (1.07x daca ajustam cu pretul de piatd actual al ERSTE), in timp ce
salariatilor BCR li se ofera, pentru actiunile lor, un pret/actiune calculat prin inmultirea valorii contabile a BCR pe actiune
cu multiplu rezultat din impartirea valorii de piatda a BRD-SOC GEN cu valoarea contabild a acesteia, plus o prima de
50%.

Cu alte cuvinte, ceilalti actionari minoritari ai BCR primesc un pret aproape dublu fata de SIF, discrepanta pe care nu
pot sa mi-o explic".

Domnul Hanga a precizat ca este prea devreme ca sa anunte cum va vota in cadrul Adunarilor Generale de la SIF-uri
de peste cateva zile, mentionand ca nu are inca o pozitie definitiva fata de acest subiect".

Catalin Chelu, cunoscut drept unul dintre cei mai activi investitori in SIF-uri, considera ca pretul oferit de Erste SIF-
urilor este unul "derizoriu", avand in vedere ca, in ultimii sase ani, BCR si-a consolidat activitatea. Afaceristul Catalin
Chelu sus-tine ca o astfel de tranzactie intre Erste si SIF-uri ar fi impotriva intereselor actionarilor SIF-urilor: "Mi se pare
o mare prostie sa primesti 600 de milioane de euro pentru 30% din BCR, dupa ce banca s-a stabilizat in ultimii ani.
Pretul este derizoriu, in masura in care Erste vrea sa dea circa o suta de milioane de euro pentru 6% din BCR, acum,
dupa ce am parcurs ce a fost cel mai greu din criza economica. O astfel de tranzactie este impotriva actionarilor SIF-
urilor, probabil ca managementul societatilor spera ca astfel vor reusi sa asigure o bula de lichiditate, insa cine stie cat
va dura si asta... Daca era dupa mine, mai bine SIF-urile nu ar vinde BCR....mi-e groaza sa ma gandesc ce vor face
SIF-urile cu astfel de lichiditati. Voi vota impotriva unei astfel de tranzactii in AGA si o voi contesta in instanta daca va fi

pus in practica".

Eugen Voicu, de la Certinvest, considera ca oferta celor de la Erste este "una demna de luat in calcul", desi ar fi
preferat listarea bancii la bursa. "Certinvest" este, de asemenea, unul dintre actionarii care a solicitat AGA la SIF-uri
pentru inifierea demersurilor de listare a BCR.

Domnul Voicu sa ne-a declarat: "As fi preferat listarea BCR cu siguranta, insa, avand in vedere conditiile de piata
interne si internationale, cred ca varianta anuntata de Erste este una care poate sa functioneze.
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Per total, este o varianta destul de corecta, demna de luat in seama. Faptul ca pretul propus pentru salariatii BCR
este mai mare decét pentru SIF-uri este o practica internationala pe baza careia se incheie astfel de deal-uri, nu este o
noutate. Pentru momentul actual, consider ca este o variantd demna de luat in calcul pe care suntem inclinati sa o
aprobam in AGA".

Acordul dintre Erste si cele patru SIF-uri mai stipuleaza faptul ca societatile de investitii financiare vor renunta la
dreptul sa ceara listarea Bancii Comerciale Romane, precum si la orice drepturi speciale de dividende.
STEFANIA CIOCIRLAN
16.09.2011
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