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Cine sunt actorii tranzactiei: dupa ce si-au dat acordul pentru amanarea listarii in 2009, sefii SIF-
urilor i-au pus pe austrieci intr-o pozitie favorabila

Oferta austriecilor de la Erste pentru participatiile detinute de SIF-uri la BCR are ca scop
evitarea listarii bancii la bursa, asa cum era prevazut in contractul de privatizare pe care 1-au
semnat cu statul roméan in 2006.

In contractul de privatizare era mentionat ca listarea trebuie sa aiba loc in termen de trei ani de la
semnare, adica pana la finele lui septembrie 2009, insd atunci sefii Erste au reusit s convinga
SIF-urile sa semneze un acord de amanare a listarii.

Acordul, care a fost facut public luna trecuta de catre SIF-uri, modificd termenii inifiali ai
contractului de privatizare si spune ca listarea Erste va demara listarea BCR doar daca toate cele
cinci SIF-uri o cer. Intre timp, austriecii au inceput si negocieri cu SIF-urile pentru participatiile
pe care acestea le detin la BCR, iar astfel, sansele de listare au fost compromise, in conditiile in
care unele dintre SIF-uri prefera tranzactia cu Erste, sefii SIF Banat-Crisana si SIF Transilvania
avand pozitii publice in acest sens. In plus, acordul de amanare a listarii cuprinde si o prevedere
conform careia Erste are drept de preemtiune in cazul in care SIF-urile se hotdrasc sa vanda.

Neintelegerile dintre SIF-uri au facut ca acestea sa-gi piarda cel mai important atu, prevazut in
actul constitutiv al BCR, care spune cd deciziile importante, precum majorarea capitalului social,
nu pot fi aprobate in adunarea generald a actionarilor decat cu minimum 75% din voturi. Erste
detine in prezent putin sub 70% din BCR, in timp ce SIF-urile au impreuna 30,12% si pot bloca,
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teoretic deciziile strategice. De asemenea, SIFurile ar fi trebuit sa beneficieze de dividende de la
BCR, lucru care nu sa intamplat in ultimii doi ani, cand profiturile au fost capitalizate. Singurii
care s-au opus au fost cei de la SIF Moldova, care au incercat, printr-o pozitic mai agresiva sa
determine Erste si listeze BCR. In ultima perioada, insa, si SIF Moldova si-a mai temperat
pozitia si pare dispusd sd asculte oferta austriecilor, de teamd si nu rdmand singurd in
actionariatul BCR, ceea ce i-ar diminua mult puterea de negociere pentru un viitor exit.

SIF Oltenia si SIF Muntenia au fost pand acum cele mai discrete in aceste negocieri, evitand sa
se pronunte in favoarea uneia dintre cele douad solutii: listare sau tranzact ie cu Erste.

Sefii Erste s-au declarat categoric impotriva listarit BCR in ultimele luni si nici nu sunt dispusi sa
le plateasca SIF-urilor un pret mai mare. Oferta lor se adreseaza tuturor SIF-urilor, iar in final
fiecare dintre cele cinci societati de investitii va decide dacd o acceptd sau nu, dupa ce-si vor
consulta si actionarii.



