INFORMARE
PRIVIND VANZAREA CATRE ERSTE GROUP BANK A.G.

A PACHETULUI DE ACTIUNI DETINUTE DE SIF OLTENIA SA
LA BANCA COMERCIALA ROMANA

- pct. 3 de pe ordinea de zi a AGEA din 04/05.10.2018 -

Banca Comerciala Roméana a fost privatizatda in anul 2006 prin

vanzarea pachetului detinut de Autoritatea pentru Valorificarea
Activelor Statului catre ERSTE GROUP BANK.

In momentul privatizarii cele 5 societati de investitii financiare
detineau cca. 30% din capitalul social al bancii.

Pentru S.LLF. Oltenia S.A. pachetul de actiuni detinut la B.C.R. este
cea mai importantd participatie din portofoliu, evaluat la data de
31.07.2018 la 491.850.764 lei reprezentand 25,77% din activele
administrate. Mentiondm ca evaluarea pachetului de actiuni la BCR s-a
realizat conform procedurilor interne de evaluare si a legislatiei existente
in baza valorii capitalurilor proprii ale bancii (valoarea capitalurilor
proprii din raportare catre BNR la data de 30.06.2018).

S.LF. Oltenia S.A. detine un numar de 1.023.534.303 actiuni BCR,
reprezentand 6,2973% din numarul de actiuni emise. Actiunile detinute
sunt dobandite astfel:

- 618.125.625 total actiuni obtinute prin efectul legii

- 33.907.678 actiuni obtinute prin capitalizarea dividendelor-
aprilie 2011 (dividende aferente exercitiului financiar 2010).

- 371.501.000 actiuni ca urmare a participarii la majorarea
capitalului social in 2011. Actiunile au fost subscrise la valoare



nominald, suma achitatd de SIF fiind de 37.150.100 lei (8,61
milioane EURO).

Exceptand S.I.LF. Oltenia S.A., celelalte societati de investitii
financiare au iesit din actionariatul BCR prin contracte de véanzare-
cumparare cu ERSTE GROUP BANK incheiate in anul 2011, respectiv
aprilie 2012 in cazul S.I.F. Banat Crisana S.A.

S.ILF. Oltenia S.A. a considerat ca valorificarea pachetului de
actiuni detiunt la BCR in anul 2011, cand efectele crizei financiare inca
erau puternice iar BCR trecea printr-o perioada de restructurare agresiva
a portofoliului de credite neperformante, nu era oportuna.

In perioada 2011-2018 au fost purtate mai multe discutii cu
reprezentantii ERSTE GROUP BANK privind valorificarea participatiei
detinute la BCR, punctul de vedere al S.I.F. fiind acela ca in evaluarea
bancii trebuie sa se tind cont de:

- evolutia pozitiva a BCR

- pozitionarea BCR ca marime, cotd de piata, raportare la
sitemul financiar-bancar romanesc si principalele sale competitoare
Banca Romana pentru Dezvoltare, Banca Transilvania.

- valoarea contabild a BCR si valorile capitalizate raportate la
cele contabile ale principalelor sale competitoare.

Intalnirile cu reprezentantii BCR nu s-au soldat cu evaluiri
apropiate.

In cursul anului 2017 cu ocazia fuziunii BCR cu subsidiarele
BCR Real Estate Management S.R.L si Bucharest Financial Plazza
SRL, firma Deloitte a evaluat BCR la pretul de 0,54 lei/actiune ceea
ce conduce la o valoare a pachetului de actiuni detinut de SIF la cca.
120 mil. EURO.

Valoarea pachetului de actiuni detinut la BCR, evaluat in baza
capitalurilor proprii multiplicate cu raportul intre valoarea de piata si
valoarea contabila a principalilor competitori BRD respectiv TLV, in



perioada 31.12.2015-31.03.2018 se situeaza in urmatoarele intervale de
valori:

* 103 mil. EURO - 165 mil. EURO comparativ cu TLV

*= 121 mil. EURO - 150 mil. EURO comparativ cu BRD.

Aceste valort nu au tinut cont de faptul ca B.C.R. nu este o
societate listatd si cd existd un actionar majoritar care detine 93% din
capitalul social, ceea ce ar conduce la aplicarea unui discount la aceste
valori.

In cursul lunii iunie 2018, urmare reludrii discutiilor intre
reprezentantii S.I.LF. Oltenia S.A. si Erste Group Bank A.G., s-a
negociat valoarea pachetului de actiuni detinut de SIF in BCR la
valoarea de 140 mil. EURO.

Valoarea negociata reprezinta de 1,35 ori valoarea contabila a
pachetului de actiuni (la data de 31.03.2018 participatia la BCR a S.L.F.
Oltenia S.A., evaluata la nivelul fondurilor proprii, avea o valoare
inregistrata in activ de 103,5 mil. EURO).

Consiliul de Administratie al S.I.LF. Oltenia S.A., in sedinta din
data de 25.06.2018, a fost de acord cu pretul de 140 mil. EURO pentru
pachetul de actiuni detinut la BCR si a aprobat etapele ce urmeaza a fi
parcurse pentru derularea tranzactiei, astfel:

1. initierea de Indatd a negocierilor pe aspecte de detaliu ale
contractului de vanzare-cumparare, cu obiectivul de a semna contractul
in termen de 30 de zile de la inceperea negocierilor; implementarea
contractului de vanzare-cumpdrare ce va face obiectul conditiilor
suspensive mentionate mai jos.

2. obtinerea ultimelor aprobari societare si de reglementare:
- Adunarea Generala Extraordinara in cazul S.I.F. Oltenia S.A.

- Consiliul de Supraveghere si Banca Central Europeand in cazul
ERSTE GROUP BANK.



In vederea obtinerii unei opinii cu privire la corectitudinea pretului,
partile in cauza, respectiv ERSTE GROUP BANK si S.I.F. Oltenia S.A.,
au contractat serviciile firmei de consultantd financiard Deloitte
Romania. Pe baza analizei efectuate, Deloitte Romania a emis
urmatoarea ’Opinie privind corectitudinea pretului”:
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Deloitte a emis o Opinie de corectitudine in beneficiul unic al
managementului SIF Oltenia si EGB asupra pretului tranzactiei agreate intre
managementul SIF Oltenia si EGB pentru pachetul minoritar de 6,2973%
detinut in BCR de SIF Oltenia la 31.03.2018. Cu privire la Opinia de
corectitudine, valoarea echitabila se defineste ca pretul estimat pentru
transferul unui activ sau pasiv intre parti identificate cunoscute si dispuse
care reflecta respectivul interes al acestor parti”, Standardele internationale
de evaluare 2017. Valoarea echitabild necesitd evalurea pretului care este
corect intre doud parti anumite, identificate, ludnd in consideratie avantajele
si dezavantajele respective pe care fiecare le va castiga din tranzactie.

Opinia se bazeazd pe conditiile economice, monetare, de piatd si
reglementare in vigoare la 31.03.2018, precum si pe informatiile care au fost
furnizate lui Deloitte de citre BCR, S.LF. Oltenia si EGB. In acest context,
lui Deloitte i s-au furnizat termenii financiari ai tranzactiei asa cum s-a
specificat in Scrisoarea de intentie din 21.06.2018, declaratiile financiare
consolidate auditate la 31.12.2017 si declaratiile financiare consolidate
neauditate la 31.03.2018, o prognoza manageriala pe 5 ani, precum si
rapoartele manageriale ale BCR si anumite informatii despre BCR.

In pregatirea acestei opinii, Deloitte a evaluat BCR de la premiza unei
activitati continue. Aceastd premiza de evaluare presupune ca managementul
BCR va implementa doar acele strategii financiare si operationale
prospective care vor maximiza valoarea intregii entititi de business. In plus,
ea presupune cd nu exista nici o incertitudine privind evenimente viitoare,
cum ar fi pierderi operationale recurente sau dificultati financiare care sa
puna sub semnul intrebarii presupunerea fundamentald ca Banca poate
continua sa functioneze ca o activitate continua.

O opinie de corectitudine nu este o recomandare catre detinatorii de actiuni
asupra modului in care sa voteze, nici o confirmare a/vreo forma de
asigurare cu privire la informatiile financiare istorice sau de viitor sau orice
alte informatii furnizate de managementul BCR. O opinie de corectitudine



este o scrisoare de la un consultant financiar citre boardul managerial al unei
entitdti care ia In considerare o tranzactie importanta, opinand despre
justetea acelei tranzactii dintr-un punct de vedere financiar. Analiza este
limitatd la adecvarea sumei, nu la meritele strategice ale tranzactiei. O opinie
de corectitudine nu ofera o asigurare ca s-a obtinut cel mai bun pret posibil.
O opinie de corectitudine este o judecatd impartiala, expertd, nu o declaratie
de fapt.

Ca sa ajunga la opinia exprimatd mai jos, Deloitte a folosit urmatoarele
tehnici de evaluare:

1. Abordarea pe baza de venituri — model DDM (dividendului
actualizat)

DDM este o metoda de evaluare in cadrul abordarii pe baza de venituri
utilizatd pentru estimarea valorii capitalului, care calculeaza veniturile
actualizate aferente furnizorilor de capital dupa luarea in considerare a
iesirilor prognozate asociate cu finantarea datoriei (veniturile din dobanzi si
cheltuielile, dar nu retragerile sau rambursarile de datorie), precum si
cerintele reglementare privind capitalul.

Analiza DDM a fost realizatd de Deloitte pe baza unui plan financiar pe 5
ani furnizat de, si discutat cu, managementul BCR.

2. Abordarea de piata — Metoda ghidarii dupa companii publice
(GPCM) si Metoda tranzactiei (TM)

Abordarea de piata se bazeaza pe principiul substitutiei care inseamna ca un
investitor prudent nu ar plati mai mult decét pentru o alti banca similara. in
cadrul GPCM, conform abordarii de piata, valoarea BCR s-a determinat
comparand-o cu capitalizarea de piatd a unor banci comparabile listate, in
timp ce in TM, valorea BCR s-a determinat prin compararea ei cu preturile
platite in tranzactiile recente cu banci detinute privat care aveau un profil
similar.

Deloitte a accesat mai multe baze de date in cautarea bancilor europene
listate si tranzactiilor realizate in industria bancara si a cuantificat multiplii
de piata corespunzatori. Multiplii de evaluare din industria bancara calculati
s-au aplicat apoi indicatorilor financiari corespunzatori ai BCR pentru a
determina un estimat al valorii juste.

Pe baza analizei de mai sus, in opinia lui Deloitte, pretul de 140 mil.
euro sau 0,1367 euro/actiune este corect din punct de vedere financiar.”



In urma primirii raportului intocmit de citre Deloitte Romania si a
concluziei finale, in data de 16.08.2018, a fost semnat contractul de
vanzare-cumparare a pachetului de 1.023.534.303 actiuni B.C.R.
detinute de catre S.ILF. Oltenia S.A., catre ERSTE GROUP BANK la
pretul total de 140.000.000 EURO, cu plata exclusiv in numerar.

Implementarea contractului de vanzare-cumparare va face obiectul
conditiilor suspensive, privind obtinerea aprobarilor societare si de
reglementare, astfel:

- aprobarea Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor
in cazul S.L.F. Oltenia S.A.

- aprobarea Bancii Central Europene (BCE) in cazul ERSTE
GROUP BANK.

La 22.08.2018 pretul de inchidere al pietei bursiere pentru BRD a
fost de 13,90 lei/actiune care raportat la valoarea contabild de 10,52
let/actiune din 31.03.2018 reprezinta un coeficient de 1,32 iar pentru
TLV a fost de 2,34 lei/actiune care raportat la valoarea contabila de 1,66
let/actiune (din 31.03.2018) reprezintd un coeficient de 1,41.

In conditiile descrise, in functie de preturile de inchidere ale pietei
bursiere din 22.08.2018 pentru BRD si TLV - banci listate si pretul

oferit de ERSTE GROUP BANK pentru participatia S.I.F. Oltenia S.A.
(140 mil. EURO) valoarea de piata pentru cele 3 banci se prezinta astfel:

- valoare BCR:
2.223 mil. EURO

- valoare capitalizata TLV:
2.424 mil. EURO

- valoare capitalizata BRD:
2.085 mil. EURO

In conditiile legislatiei in vigoare si a clauzelor contractuale,
Consiliul de Administratie al S.I.LF. Oltenia S.A. a convocat Adunarea



Generala Extraordinara a Actionarilor S.I.LF. Oltenia S.A. pentru
data de 04/05.10.2018 pe a carei ordine de zi este inclus punctul 3:

»Aprobarea vanzarii integrale a pachetului de 1.023.534.303
actiuni detinute de S.L.F. Oltenia S.A. la Banca Comerciala Romana,
catre ERSTE GROUP BANK A.G. la pretul de 140.000.000 Euro*,
fata de care actionarii sunt convocati sa-si exprime votul.

In conditiile de mai sus supunem spre analizi si aprobare
Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor S.L.F. Oltenia S.A.,
propunerea de vanzare integrala a pachetului de 1.023.534.303
actiuni detinute de S.LF. Oltenia SA la Banca Comercialda Roméana,
catre ERSTE GROUP BANK A.G. la pretul total de 140.000.000
Euro si imputernicirea directorului general al S.L.LF. Oltenia S.A.,
domnul Tudor CIUREZU, sa faca toate diligentele necesare si sa
semneze orice document in vederea ducerii la indeplinire a
hotararilor adoptate.



