NOTA DE FUNDAMENTARE

Sectiunea 1 - Titlul proiectului de act normativ

HOTARARE pentru modificarea si completarea Hotararii Guvernului nr. 85/2013 pentru
aprobarea strategiei de privatizare prin ofertd publicd de majorare a capitalului social prin
aport de capital privat al Societitii Comerciale de Distributie si Furnizare a Energiei
Electrice ,,Electrica“ - S.A. Bucuresti, cu modificarile si completirile ulterioare

Sectiunea a 2 —a - Motivul emiterii actului normativ

1. Descrierea situatiei actuale

Potrivit prevederilor art. 5' alin. (1) din Legea
nr. 137/2002 privind unele misuri pentru
accelerarea privatizrii, cu modificarile si
completdrile ulterioare, pentru vénzarea de
actiuni la societatile comerciale din domeniul
utilitatilor, Guvernul aprobi prin strategia de
privatizare elementele esentiale ale
mandatului.

Dintre operatorii economici din domeniul
utilitatilor din  portofoliul  Ministerului
Economiei face parte si de Distributie si
Furnizare a Energiei Electrice ,Electrica® -
S.A. Bucuresti, societate care nu este listatd la
Bursa de Valori Bucuresti. Capitalul social al
societdtii este detinut in proportie de 100 % de
statul roméan prin Ministerul Economiei.

Prin Hotardrea Guvernului nr. Hotdrdrii
Guvernului nr. 85/2013 pentru aprobarea
strategiei de privatizare prin ofertd publicd de
majorare a capitalului social prin aport de
capital privat al Societdtii Comerciale de
Distributie si Furnizare a Energiei Electrice
»Electrica® - S.A. Bucuregti, , cu modificdrile
§i completdrile ulterioare, denumitd 1n
continuare H.G. nr. 85/2013, au fost aprobate
(1) strategia de privatizare a Societitii
Comerciale de Distributie si Furnizare a
Energiei Electrice «Electrica» - S.A.
Bucuresti, constind in:




a)restructurarea in vederea privatizdrii, prin
divizare partiald realizatd prin desprinderea
unei parti din patrimoniul  Societatii
Comerciale de Distributie si Furnizare a
Energiei Electrice «Electrica» - S.A. Bucuresti
in interesul actionarilor si, ulterior,

b)oferta publici de majorare a capitalului
social prin aport de capital privat al Societatii
Comerciale de Distributie si Furnizare a
Energiei Electrice «Electrica» - S.A. Bucuresti
prin ofertd publicd primari, respectiv oferirea
spre subscriere utilizind metode specifice
pietei de capital a unui pachet de actiuni
existente reprezentand 105% din capitalul
social al societétii,

(2) efectuarea tuturor operatiunilor pentru
admiterea la tranzactionare a actiunilor
societdtii la Bursa de Valori Bucuresti.

In Scrisoare de Intentie incheiati Intre
Guvernul Roméniei si Fondul Monetar
International, Banca Mondiala si Comisia
Europeand la data de 5 martie 2014,
principalele mentiuni referitoare la
privatizarea S.C. Electrica S.A. sunt
urmatoarele:

- Separarea prin lichidare a trei societdfi
regionale de intrefinere generatoare de
pierderi;

- Extragerea din Electrica a participatiilor
minoritare definute de Electrica la
societdfile de distributie deja privatizate
inainte de IPO;

- Solutionarea problemei nepldtii de catre
CFR a achizitiilor de electricitate de la
Electrica inainte de IPO;

- Lansarea unei oferte publice initiale pentru
pachetul majoritar din actiunile statului, in
urma majordrii de capital planificate -
CRITERIU STRUCTURAL DE
REFERINTA — termen 31 mai 2014.

Pentru indeplinirea obligatiilor asumate de
cdtre autoritdtile romane fati de reprezentantii
institutiilor financiare internationale a fost
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adoptatd Hotdrdrea Guvernului nr. 85/2013
pentru aprobarea strategiei de privatizare
prin ofertd publica de majorare a capitalului
social prin aport de capital privat al Societatii
Comerciale de Distributie §i Furnizare a
Energiei Electrice  “Electrica” - SA.
Bucuregti, publicatd in Monitorul Oficial al
Romaniei nr. 147 din data de 19.03.2013.

Proiectul de hotdrdre de guvern pentru
modificarea i  completarea  Hotérarii
Guvernului nr. 85/2013 pentru aprobarea
strategiei de privatizare prin ofertd publica de
majorare a capitalului social prin aport de
capital privat al Societdtii Comerciale de
Distributie si Furnizare a Energiei Electrice
,Electrica” - S.A. Bucuresti, a fost aprobat cu
nr. 203/19.03.2014, iar dosarul privind
divizarea Electrica a fost depus la Oficiului
National al Registrului Comertului in data de
24.03.2014 care a admis 1n data de 26.03.2014
depunerea  dosarului privind divizarea.
Tribunalul a stability sedinta in data de 10
aprilie 2014, estimindu-se cd inregistrarea
divizdrii sd se finalizeze pand la jumatatea
lunii aprilie 2014.

In prezent se deruleazd activitdtile necesare
finalizarii procedurilor de selectare a
lichidatorilor pentru 3 dintre cele cinci
societati de servicii energetice, respective
societdtile de servicii energetice Banat,
Dobrogea si Moldova.

In prezent au loc negocieri intre Societatea
Electrica Furnizare S.A. si Compania
Nationald de Cai Ferate “CFR” S.A. pentru
incheierea unei conventii care sd prevada,
printre altele, plata energiei electrice aferente
anilor 2012-2013 si anularea penalititilor de
intarziere pentru neplata facturilor cu
identificarea politicilor fiscale aplicabile,
aceastd mdsurd urmind a fi implementatd in
conditiile legii, cu respectarea normelor
comunitare si nationale in materie de ajutor de
stat, precum si cu diligenta unui investitor




prudent.

Astfel, in cadrul ofertei publice primare a
Societdtii de Distributie si Furnizare a
Energiei Electrice ,,Electrica” - S.A. Bucuresti
(“Oferta Publica Electrica“) se ofera spre
subscriere, in calitate de Emitent, un pachet de
actiuni nou emise ale Societdtii de Distributie
si Furnizare a Energiei Electrice ,Electrica” -
S.A. Bucuresti reprezentdind 105% din
capitalul social al acesteia.in vederea derulirii
Ofertei Publice Electrica, in data de 13
septembrie 2013 a fost finalizatd procedura de
angajare a  intermediarului  autorizat
(consultant de tranzactie), fiind selectat
Sindicatul format din BRD - GROUPE
SOCIETE = GENERALE, CITIGROUP
GLOBAL MARKETS LIMITED,
RAIFFEISEN CAPITAL&INVESTMENT,
SOCIETE GENERALE, SWISS CAPITAL.
(denumit in continuare Sindicatul de
Intermediere).

Potrivit  Contractului de intermediere,
Sindicatul de intermediere va avea obligatia
de a prezenta Vanzitorului un Raport de Pre-
marketing care sd descrie rezultatele
procesului de pre-marketing desfiasurat de
Sindicatul de Intermediere. Sindicatul de
intermediere a desfasurat si va desfisura
activitatile de pre-marketing si a contactat
investitori calificati cdrora le-a si le va
oferit/oferi informatii cu privire la Societatea
de Distributie si Furnizare a Energiei Electrice
nElectrica” - S.A. Bucuresti, in vederea
investigdrii  interesului  investitional  si
solicitdrii intentiei de a investi in cadrul
Ofertei Publice Electrica, si in vederea
stabilirii intervalului pretului de subscriere
pentru derularea Ofertei Publice Electrica in
conformitate cu prevederile prospectului de
ofertd publicd (Prospect).

Sindicatul de Intermediere va prezenta
Emitentului Raportul de pre-marketing si, in
baza informatiilor furnizate de catre investitori
in cadrul Procesului de pre-marketing
(inclusiv in ceea ce priveste numirul de




actiuni si nivelul de pret la care investitorii ar
fi interesati sd investeascd), va determina §i
recomanda un interval de pret de subscriere in
cadrul perioadei de ofertd de citre investitorii
institutionali, care se integreazd organic in
structura Ofertei Publice Electrica prezentatd
in Prospect.

Prospectul prevede elementele de structurd ale
Ofertei  Publice Electrica descrise in
continuare.

H.G. nr. 85/2013 insd nu prevede posibilitatea
listarii concomitente, pe de o parte, a
actiunilor la Bursa de Valori Bucuresti si, pe
de altd parte, a certificatelor globale de
depozit (GDR) la Bursa de Valori Londra.

Un alt aspect care nu este surprins in cadrul
H.G. nr. 85/2013 1l reprezintd optiunea de
stabilizare ce necesitd a fi inclusd In cadrul
Ofertei Publice Electrica.

Hotirdrea Guvernului nr. 85/2013 pentru
aprobarea strategiei de privatizare prin ofertd
publicd de majorare a capitalului social prin
aport de capital privat al Societdtii
Comerciale de Distributie §i Furnizare a
Energiei Electrice  “Electrica” - S.A.
Bucuresti, cu modificdrile §i completdrile
ulterioare, , prevede la art. 6, alin. (4), litera e)
urmitoarele: “e)avizeazd pretul de ofertad,
mecanismul de determinare a prefului de
vdnzare sau preful de referintd utilizabil in
cadrul unui mecanism de determinare a
prefului de vdnzare al actiunilor nou-emise,
pe baza recomandadrilor intermediarului, care
este aprobat de Guvern;”.

Avand in vedere cele prezentate, precum si
evolutia pietei de capital din Roménia, precum
si necesitatea credrii cadrului legal pentru
finalizarea Ofertei Publice Electrica, se
impune adoptarea unui cadru legal coerent si
adecvat.

11 In cazul proiectelor de acte
normative care transpun legislatie
comunitari sau creeaza cadrul pentru
aplicarea directd a acesteia, se vor

Proiectul de act normativ nu este destinat sa
transpuna legislatia comunitara.




specifica doar actele comunitare in
cauzi, 1insotite de elementele de
indentificare ale acestora

2. Schimbari preconizate

Prin proiectul de act normativ se propune
modificarea si completarea H.G. nr. 85/2013,
in vederea aprobarii etapelor §i a structurii
ofertei publice primard, configuratd astfel
incit sd maximizeze probabilitatea finalizarii
cu succes a Ofertei Publice Electrica.

Etapele procesului de privatizare.

in vederea prioritizirii etapelor procesului de
privatizare, subscrierea actiunilor Societitii de
Distributie si Furnizare a Energiei Electrice
,Electrica” - S.A. Bucuresti se va derula prin
oferirea spre subscriere actiuni, sub forma de
actiuni si certificate de depozit avand la baza
actiuni suport, in trange, prin metode specifice
pietei de capital, a unui pachet de actiuni
reprezentdnd 105% din capitalul social
existent.

Drepturi de alocare

,Dreptul de alocare” este acea valoare
mobiliard negociabild, emisa pe termen scurt,
care certifica dreptul detindtorului de a primi o
actiune care ii va fi atribuitdi la momentul
inregistrarii majordrii capitalului social la
Depozitarul Central. Intr-o alti formulare, mai
simpld, ,.dreptul de alocare” este o valoare
mobiliard  tranzactionabila  care  oferid
investitorului posibilitatea de a-si instrdina, pe
piata de capital, dreptul de a primi o actiune.

Detinatorul va avea acces la actiunile nou
emise in schimbul instrumentului financiar.
Altfe spus ,,dreptul de alocare” este valoarea
mobiliard care se tranzactioneaza la bursa de
valori in locul actiunilor cumpérate in urma
subscriptiei publice 1nainte ca actiunile
emitentului sa fie listate, deoarece ,,drepturile
de alocare” atasate actiunilor din ofertd sunt
emise in raportul de un drept la o actiune.
,orepturile de alocare” sunt atribuite doar
persoanelor care au subscris si platit integral
actiunile din cadrul ofertei. Acestea nu au o
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valoare nominald, valoarea lor fiind una
intrinsecd, avind ca reper pretul actiunii din
prospectul de subscriere. Acest tip de
instrument financiar va fi tranzactionat pe o
sectiune distincti a BVB, la categoria
,Drepturi”.

,Drepturile de alocare” sunt tranzactionabile
pe piata de capital la doud zile dupd
inregistrarea de catre Depozitarul Central.
Perioada de tranzactionare a drepturilor nu
este limitatd, depinzand doar de termenul de
finalizare a Inregistrdrii majordrii capitalului
social la Oficiul National al Registrului
Comertului si a formalitdfilor pentru listarea
actiunilor.

Achizitionarea ,,drepturilor de alocare” poate
comporta si riscuri. Descrise in detaliu in
prospectul de emisiune al Electrica, riscurile
decurg exclusiv din situatia in care majorarea
de capital ar fi anulati. In acest caz,
investitorii vor primi inapoi  suma
corespunzatoare numdrului de  actiuni
detinute, la contravaloarea din oferta publica.

Utilizarea drepturile de alocare reduc perioada
de timp in care proprietarii de titluri provenite
dintr-o oferta publica primara isi pot valorifica
detinerile.

Trangele Ofertei.

Sunt prevdzute urmatoarele transe sub forma
de actiuni si cerificate de depozit avand la
bazd actiuni suport sau drepturi de alocare:

° transa investitorilor institutionali care
concentreazd [ ] % din actiunile oferite si in
care subscriu investitorii institutionali definiti
ca atare de directivele europene, inclusiv
investitori institutionali din Statele Unite ale
Americii.

° doua transe ,,de retail”, in care subscriu
alti investitori decét cei institutionali, astfel:

- transa subscrierilor mici, cdreia 1i sunt
alocate | ] % din actiunile oferite, iar
subscrierea maxima pe un subscriitor este de [
] actiuni, In vreme ce subscrierea minima este
de[ ] actiuni;




- transa subscrierilor mari in care
subscriu alti investitori decat cei institutionali,
respectiv aceea trangd in care sunt acceptate
exclusiv subscrieri ale investitorilor care nu
indeplinesc criteriile pentru a fi calificati drept
investitori institutionali, si in cadrul careia
este oferit un numar de actiuni reprezentand
[ ]% din numadrul total al actiunilor care fac
obiectul ofertei publice primare, iar
subscrierea minimd este de [ ] actiuni

° Mirimea trangelor se modificd in cazul
in care, la inchiderea perioadei de ofert, atét
transa investitorilor institutionali cat si transa
investitorilor mici sunt suprasubscrise, iar
raportul dintre nivelul de subscriere a transei
investitorilor mici si nivelul de subscriere a
trangei investitorilor institutionali este mai
mare de [ ], un pachet de actiuni
reprezentand [ ]% din actiunile oferite initial
in tranga investitorilor institutionali este alocat
de drept catre transa investitorilor mici.
Totodatd, marimea transelor poate fi ajustata
la sfarsitul perioadei de oferta pentru a preveni
o discrepantd excesivd Intre nivelul de
suprasubscriere al celor doud trange, prin
decizie a comisiei pentru coordonarea
procesului de privatizare, la recomandarea
Sindicatului de Intermediere, cu luarea in
considerare a prevederilor Prospectului.

Stabilirea limitelor minime si maxime (in
cazul trangei subscrierilor mici), a subscrierii
de actiuni, are iIn vedere atragerea unui
actionariat pertinent i stabil si nu a unor
investitori speculativi. Totodatd, in ceea ce
priveste limita minimd de subscriere de [ ]
de certificate de depozit, aceasta a avut in
vedere si faptul ca certificatele de depozit se
adreseazd investitorilor institutionali cu
resurse financiare.

Interval de pret. Intervalul de pret de
subscriere aprobat de Guvernul Romaniei va
fi mentionat In Prospect, avand rolul de a oferi
atit vanzitorului cat si investitorilor confortul
cd existd suficientd flexibilitate pentru a atinge
punctul de echilibru dintre cerere si oferts,




astfel incat Oferta Publicd Electrica sid se
poati finaliza cu succes chiar in contextul unei
piete volatile. Intervalul de pret este
determinat pe baza informatiilor receptionate
de Sindicatul de Intermediere de la investitorii
calificati, in cadrul procesului de Pre-
marketing derulat In vederea investigarii
interesului  investitional. ~Mentiondm ca
aceastd procedurd de sondare a interesului
investitional este nu numai recunoscutd de
legislatia pietei de capital, dar este o
procedurd utilizatd in toate ofertele derulate de
Statul Roman, dar si in proceduri similare de
privatizare din térile din Europa Centrald si de
Est.

Limita superioard stabilitd a intervalului de
pret face parte integrantd si indisolubild din
structura ofertei inclusi in Prospect si
reprezinti pretul de subscriere pentru
investitorii mici. Practica internationald este in
sensul ca investitorii mici $i mari nu participa
la stabilirea pretului, ci acestia subscriu la un
pret fix, iar actiunile le sunt vandute la pretul
stabilit in transa investitorilor institutionali, la
care, numai in cazul investitorilor din transa
subscrierilor mici, se poate aplica §i un
discount. Aceasti practicd este o consecinta a
faptului ¢ gradul de intelegere si capacitatea
de analizid a investitorilor institutionali este
semnificativ mai mare decdt cel al vastei
majoritdti a investitorilor mici. Prin urmare,
aceastd practicd stabileste un mecanism de
protectie pentru investitorii mici, astfel ncat
acestia sd nu ajungd in situatia in care vor
achizitiona actiunile vandute in ofertd la un
pret mai mare decét cel platit de investitorii
institutionali. De aceea, implementarea acestui
element al practicii internationale este in
interesul Vanzatorului.

Prin urmare, intrucit pretul de vinzare al
actiunilor citre investitorii mici si mari este
determinat la finalul ofertei, trebuie stabilit
care este pretul la care acesti investitori vor
subscrie in cadrul perioadei ofertei. Din
considerentele prezentate mai sus cu privire la




capacitatea limitatd de analiza a investitorilor
mici i mari si in conditiile in care, oricum,
pretul pe care il vor plati este determinat prin
raportare la pretul de vanzare stabilit pentru
tranga investitorilor institutionali, nu este
recomandabil si nici practic ca acestia s poatd
subscrie la orice pret, situatie care ar genera
confuzie si, prin urmare o cerere pentru
actiuni mai scizuta, ci trebuie si le fie indicat
un reper de pret, adicd un pret de subscriere
fix.

Un alt element ce trebuie luat in considerare la
acest moment este acela cd subscrierile in
transa subscrierilor mici si mari trebuie,
conform legislatiei in vigoare, si fie pre-
finantate (adicd subscrierea nu este valida
decdt 1n situatia In care contravaloarea
acesteia este viratd in conturile colectoare),
cerintd instituitd pentru eliminarea riscului de
nedecontare a tranzactiei. Astfel, rezultd cu
claritate cd, in situatia In care pretul stabilit in
tranga investitorilor institutionali este mai
mare decéit pretul minim, riscul de decontare
din partea investitorilor mici si mari nu va fi
acoperit, cu consecinte negative directe asupra
securitdtii tranzactiei, dar si asupra sumelor
efectiv incasate de Vanzitor. Un rationament
similar se poate face pentru orice nivel de
pret, mai mare decdt pretul minim, stabilit
arbitrar ca pret de subscriere pentru transele
subscrierilor mici si mari. Pentru orice astfel
de pret existd posibilitatea teoreticd de
stabilire a pretului de vanzare pentru
investitorii mici si mari la un nivel superior
celui de subscriere, deci persistd riscul de
nedecontare. Singura situatie in care acest risc
este eliminat este cea in care oferta are un
interval de pret (i.e. un pret minim si un pret
maxim), iar investitorii de retail subscriu la
pretul maxim al acestui interval. Astfel,
considerdm ca existenta unui pret maxim este
impusd de considerente de securitate a
tranzactiei, pentru asigurarea incasdrii in
integralitate a sumelor rezultate in urma
Ofertei, precum si In scopul evitdrii unor
situatii ce ar putea constitui un risc de imagine
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pentru Ofertant.

Subscrierea, pretul si alocarea in cadrul
trangei investitorilor institutionali.

Colectarea subscrierilor in transa investitorilor
institutionali se va face conform metodei
,,book building”. Metoda book building este
metoda dominantd pe plan international si
singura metoda utilizata in alte tari din Europa
Centrald si de Est 1n cazul privatizarilor.
Aceastdi metoda presupune o comunicare
structuratd intre Sindicatul de Intermediere si
investitorii institutionali, astfel incat si fie
atinse succesiv urmadtoarele obiective: (i)
subscrierea ofertei cit mai devreme 1in
apropierea nivelului minim de pret din
interval, (ii) acumularea de subscrieri la un
pret mediu 1n crestere si suprasubscrierea
ofertei pe o plaja largd de preturi, si (iii)
suprasubscrierea confortabild a ofertei cat mai
aproape de nivelul superior al intervalului de
pret.

Pe baza registrului de subscrieri astfel
construit, pretul este stabilit astfel incat: (i) sa
poatd primi o alocare mai buna investitorii
institutionali care au dovedit comportamentul
favorabil intereselor Emitentului constand in:
subscrieri mari, plasate la inceputul perioadei
de subscriere, la preturi cit mai bune, indicatii
de pret si de cerere credibile in perioada de
pre-marketing etc. si (ii) sd existe premisele
pentru o evolutie pozitiva a actiunilor in piata
secundara.

Investitorii trebuie stimulati sa cumpere in
mod activ actiuni suplimentare pe piata
secundara ulterior ofertei publice, pentru a-si
atinge obiectivele investitionale. De aceea,
Sindicatul de Intermediere propune stabilirea
pretului in functie de nivelul de subscriere a
investitorilor.

Totodatd, pentru asigurarea unei lichiditati a
actiunilor, prin proiectul de hotarare a
Guvernului se propune ca stabilirea prefului
actiunilor, in cazul 1n care gradul de
subscriere este mai mare de [ ]%, sd aibi la
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bazi si constituirea unui raport de [ : ] intre
actiunile alocate cétre investitorii pe termen
lung (investitor care, la  aprecierea
intermediarului, intentioneaza sd pastreze
actiunile/certificatele de depozit pentru cel
putin 1 an) si cele alocate citre investitorii pe
termen scurt (investitor care, la aprecierea
intermediarului, intentioneazd sd pastreze
actiunile/certificatele de depozit pentru mai
putin de 1 an).

Acest mecanism de stabilire a pretului este
conceput pentru a nu afecta ulterior piata
secundara.

Ulterior  stabilirii  pretului  in  transa
investitorilor institutionali, are loc alocarea
actiunilor din aceastd transd cétre investitorii
institutionali care au subscris conform
mecanismului descris mai sus.

Alocarea actiunilor 1n cadrul trangei
investitorilor institutionali se realizeaza de
citre comisia pentru coordonarea procesului
de vanzare de actiuni, constituitd in baza art.
6, alin. (1) din HG nr. 85/2013, la
recomandarea Sindicatului de Intermediere, cu
luarea in considerare a criteriilor calitative
mentionate in Prospect, respectiv:

e orizontul investitional al investitorilor;

e subscrieri efectuate in primele zile ale
perioadei de oferta,

e subscrierile efectuate la un pret de
subscriere cit mai apropiat de limita
superioard a intervalului de pret;

e subscrierea unui numar mare de actiuni;

e investitori interesati in domeniul
energiei si/sau de investitii iIn Europa
Centrali si de Est;

o feed-back de calitate in timpul
desfasurdrii activitatilor de solicitare a
intentiei de investire;

e realizarea unui raport intre actiunile
alocate citre investitorii pe termen lung
(investitor ~ care, la  aprecierea
intermediarului, intentioneazd  sd
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pastreze  actiunile/certificatele  de
depozit avand la bazd actiunile
suport/drepturi de alocare pentru cel
putin 1 an) si cele alocate catre
investitorii pe termen scurt (investitor
care, la aprecierea intermediarului,
intentioneaza sd pastreze
actiunile/certificatele de depozit avand
la bazd actiunile suport/drepturi de
alocarepentru mai putin de 1 an) mai
marede [ : |;

e alte criterii care permit constituirea unei
baze de investitori de o inalta calitate si
o evolutie pozitiva a pretului pe piata
secundari.

Subscrierea, pretul si alocarea in cadrul
transei subscrierilor mici i mari.

Investitorii din aceastd transad vor subscrie la
pretul maxim al intervalului de pret iar
subscrierile lor vor fi irevocabile. Toti
investitorii care au subscris In aceste transe
obtin actiuni la pretul rezultat din transa
institutionald minus discount-ul aplicabil. In
ceea ce priveste pretul certificatelor de depozit
avind la bazd actiunile suport/drepturi de
alocare In cadrul trangei subscrierilor mici si
trangei subscrierilor mari, ca si in cazul
investitorilor din cadrul trangei investitorilor
institutionali va fi egal cu pretul actiunilor
suport /drepturilor de alocare stabilit, care va
fi convertit in dolari SUA in baza ratei de
schimb RON/USD comunicati de Banca
Nationald a Romaniei si valabild in ziua cand
actiunile si certificatele de depozit vor fi
alocate investitorilor.

In scopul dezvoltarii pietei de capital din
Romania si a platformei investitorilor mici, se
considerd necesard atragerea acestora prin
amendarea valorii pretului de vinzare rezultat
urmare a alocdrii in cadrul trangei
investitorilor institutionali, propunerile facute
avand la baza méarimea si atractivitatea ofertei.

Urmare a recomandirii Sindicatului de
Intermediere, se propune ca discountul pentru
investitorii din transa subscrierilor mici sa fie
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de [ ]% pentru ceicare au subscris in
primele [ ] zile lucrdtoare din cadrul
perioadei de ofertd, dar numai pentru primele
[ ] actiuni subscrise de respectivul investitor.
In cazul investitorilor mici care au subscris in
celelalte zile lucritoare din cadrul perioadei
de ofertd si pentru primele [ ] actiuni
subscrise de respectivul investitor, pretul de
vanzare reprezintd [ 1% din preful stabilit
pentru investitorii din transa investitorilor
institutionali.

Pentru celelalte actiuni subscrise si pentru
certificatele de depozit avind la bazi actiuni
suport/drepturi de alocare subscrise, pretul de
vinzare este egal cu pretul stabilit pentru
tranga investitorilor institutionali.

In cazul in care cumulul subscrierilor in cadrul
acestor transe este mai mic decét sau egal cu
numirul de actiuni alocat transelor, fiecare
investitor care a subscris In aceastd transgd va
primi numdrul de acfiuni pentru care a
subscris. In cazul in care cumulul subscrierilor
in cadrul acestor trange este mai mare decét
numirul de actiuni alocat transelor, alocarea
actiunilor si a certificatelor de depozit avand
la baza actiuni suport/drepturi de alocare
pentru fiecare investitor care a subscris in
cadrul acestor transe se va face pro-rata, adicad
proportional cu subscrierea realizatd de citre
fiecare investitor care a subscris in respectiva
transd, conform unui indice unic de alocare,
determinat  automat de sistemul de
tranzactionare al Bursei de Valori Bucuresti.
Conceptul de alocare pro-rata este definit in
Codul Bursei de Valori Bucuresti S.A. -
operator de piatd, iar alocarea se va realiza
automat de Bursa de Valori Bucuresti in
conformitate cu regulile proprii aprobate de
Autoritatea pentru Supraveghere Financiara.

Listarea prin Certificate Globale de
Depozit (“GDR”) pe Bursa din Londra

“GDRurile” sunt certificate reprezentand
detinerea unei actiuni care este depozitatd la o
banci emitentd, gestionara si depozitard (BD).
Pe baza actiunilor/drepturilor de alocare
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suport, banca depozitard emite GDR-urile.
Detindtorul de GDR are toate drepturile care
sunt oferite de detinerea actiunii/dreptului de
alocare suport (de exemplu: dividende,
drepturi de vot). In cadrul ofertei investitorii
in GDR vor pléiti pretul pe actiune plus taxa
bancii depozitare, aspect care va fi precizat in
cadrul prospectului de ofertd. In acest context,
Emitentul nu va suporta costuri suplimentare
aferente taxelor si comisioanelor uzitate de
banca depozitard de GDR.

Pretul GDR-urilor va fi stabilit in USD, la un
curs valutar, comunicat de cétre Banca
Nationala a Romaéniei, valabil pentru ziua in
care are aloc alocarea, respectiv statul nu mai
detine dreptul de proprietate asupra actiunii
suport al GDR. Actiunile/drptrile de alocare
suport, care stau la baza certificatelor de
depozit, vor fi tinute in Romania, in registrul
actionarilor la  Societatea =~ Comerciald
Depozitarul Central S.A. din Roménia in
contul bancii depozitare 1n  numele
investitorilor.

Pe ladngd investitorii institutionali si
investitorii mici si mari romdni, doar
aproximativ 100 de investitori internationali
au acces la BVB, insd doar jumitate dintre
acestia sunt activi pe BVB, generind astfel o
capitalizare a Bursei de Valori din Bucuresti
(BVB) de cinci ori mai micd decat cea a
Bursei din Varsovia (WSE) si de 104 ori mai
redusd comparativ cu cea a Bursei din Londra
(LSE). Totodatd lichiditatea medie zilnicd a
BVB este de 27 de ori mai mica decat
volumul mediu tranzactionat la WSE si de 508
ori mai mic decat cel tranzactionat la LSE.

Experienta ofertelor publice precedente a
evidentiat faptul cd investitorii internationali
investesc i1n mod normal nu mai mult de 3
péana la 4 mil. USD in cadrul unui IPO. Avand
in vedere cele mentionate mai sus, se poate
presupune ca, utilizind baza de investitori
activi pe BVB, s-ar putea plasa o oferta de
doar pana la 250 mil. USD numai pe BVB.

O suprasubscriere solida (i.e. cerere mai mare
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decit actiunile disponibile) de aproximativ 2
ori fatd de actiunile oferite este necesara
pentru obtinerea unui pret favorabil in cadrul
ofertei si pentru tranzactionarea ulterioard
(numitd generic piatd secundard). O evolutie
pozitivdi in piata secundard este foarte
important3 pentru dezvoltarea viitoare a pietei
de capital din Roménia. Avand in vedere
dimensiunea estimatd a IPO Electrica, cererea
necesard ce trebuie generatd de Sindicat este
de 800-1.000 mil. USD. Un asemenea nivel al
cererii ar putea fi atins doar prin accesarea
marilor investitori. Asemenea investitori sunt
foarte rari pe piata de capital din Roménia.
Este putin probabil ca aceasti ofertd sa fie una
de succes in absenta unor asemenea oferte de
cerere. In plus, posibilitatea de a accesa
asemenea actionari de calitate va duce la
expunerea ofertei Electrica la cererea globala,
care are potentialul si aducd o evaluare mai

w

buna.

Nu putem presupune cd marii investitori
institutionali se vor conecta la piata de capital
din Romaénia doar pentru a participa la oferta
Electrica. Experienta creatd in ofertarile
anterioare a aritat ci obtinerea unei conexiuni
directe cu o nouad piatd este o decizie
strategicd pentru asemenea investitori, care se
ia cu mult timp in avans si in mod normal
necesiti o perioadd de céateva luni pentru
realizarea tuturor elementelor tehnice pentru o
conexiune directd. Acesta este un pas care se
va realiza mai tarziu, cand acesti investitori
vor avea posibilitatea sd-si creeze un
portofoliu relevant de actiuni roménesti care
s3 aiba si lichiditatea necesard. In consecinta,
daci o conexiune directd cu piata din Roménia
a acestor investitori este o pre-conditie pentru
participarea acestora in oferta Electrica, cel
mai probabil majoritatea acestor investitori
vor prefera si nu participe la oferta Electrica.

Solutia pentru a facilita participarea unor
asemenea investitori in oferta Electrica este
vanzarea unei parti din ofertd prin emisiunea
de Certificate Globale de Depozit (GDR-uri)
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pe ambele piete bursiere. Pe lingd listarea
drepturilor de alocare si ulterior a actiunilor la
Bursa de Valori Bucuresti (BVB), GDR-urile
se vor lista la Bursa din Londra. In acest fel,
baza globali a investitorilor poate fi accesata,
aducand beneficiile corespunzitoare privind
evaluarea Electrica si lichiditatea pe piata
secundara.

Din dialogul permanent desfisurat cu UK
Listing Authority (UKLA) reiese ca singura
optiune la acest moment pentru a continua cu
oferta pe actualul calendar este ca GDR-urile
si fie oferite si local. In caz contrar, UKLA
considera ci ar fi autoritatea competentd sa
aprobe prospectul cu privire la GDR-uri,
aprobare care ar avea loc intr-un termen
incompatibil cu calendarul ofertei Electrica.

Stabilizarea pretului

Este un mecanism aprobat in cadrul Uniunii
Europene de cumpdrare de actiuni cu scopul
de a absorbi presiunea de vanzare intalnitd
imediat dupa listarea actiunilor din oferta.
Stabilizarea poate si aibd loc doar pentru o
perioadd de maxim 30 de zile de la data de
stabilire a pretulu1 de vanzare rezultat in urma
alocdrii si doar in cazul in care pretul
actiunilor scade pe piatd sub nivelul pretului
de vanzare rezultat in urma alocérii i ar trebui
sa fie anuntata public.

Regulamentul Comisiei (EC) nr. 2273/2003
care reglementeazd stabilizarea este direct
aplicabil in Romania.

Aproape toate IPO-urile din Europa care au
avut loc de la inceputul anului 2010 si cu o
valoare in intervalul 250 — 900 mil. USD au
inclus un mecanism de stabilizare al pretului
in structura de oferta.

Aplicarea unui mecanism de stabilizare nu
conduce, in mod implicit, la vénzarea unui
pachet de actiuni mai mare decat cel oferit.
Mecanismul de stabilizare functioneazd in
modul urmator:

Intregul pachet de actiuni este vandut in
cadrul ofertei, din care:
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Principalul beneficiu pentru véanzitor din
utilizarea unui mecanism de stabilizare este o

[ 1% din sumele rezultate din vanzare
sunt platite Emitentului imediat dupd si
inregistrarea drepturilor de alocare la
Depozitarul Central a drepturilor de
alocare;
[ 1% din sumele rezultate din oferta
sunt depozitate la intermediar in asa
numitul fond de stabilizare;
In cazul in care pretul actiunilor in piata
secundard scade sub pretul de vanzare
rezultat In urma alocdarii, intermediarul
cumpdrd actiuni din piatd, in contul si in
numele Emitentului astfel sustinind pretul
actiunii pe piatd. Dacd este necesar,
intermediarul va cumpéra actiuni pana la
valoarea totald a sumei care a fost dedusa
din valoarea totala a ofertei;
In cazul in care pretul actiunilor in piata
secundard, respectiv ulterior admiterii la
tranzactionare a drepturilor de alocare
creste peste nivelul pretului de vénzare
rezultat In urma alocarii, intermediarul nu
are voie sd deruleze nicio tranzactie de
stabilizare prin cumpdrare de drepturi de
alocare/actiuni de pe piatd;

La sfargitul perioadei de stabilizare,

intermediarul va furniza Emitentului

urmitoarele:

o In cazul in care pretul dreptului de
alocare/actiunii in piata secundard a
crescut peste nivelul pretului de
vanzare rezultat in urma alocdriisi nu
s-au realizat achizitii de actiuni —
intreaga suma retinutd din suma totald
incasata 1n oferta;

o In cazul in care pretul drepturilor de
alocare/actiunilor pe piata secundard a
scdzut sub pretul rezultat in urma
ofertei — actiunile secundare cumparate
din piata secundard plus sumele
ramase in Fondul de Stabilizare. Se pot
realiza cumpdrdri de drepturi de
alocare/actiuni doar pand la valoarea
resurselor din Fondul de Stabilizare.
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evaluare mai buni, ca si rezultat al confortului
pe care care investitorii il vor avea privind
tranzactionarea intr-o manierd ordonatd a
actiunilor imediat dupa ofertd, generdnd in
final cresterea increderii investitorilor in piata
de capital.

Pentru a implementa activititile de stabilizare,
detaliate mai sus, si in masura in care astfel de
activititi vor fi recomandate de cétre
intermediarul selectat, prin proiectul de act
normativ se acordi un mandat Emitentului
prin care se acordd intermediarului:

a) dreptul de a utiliza o sumi reprezentdnd
maxim [ ]% din sumele obtinute din
oferta publica primara

si

b) dreptul de a utiliza partial sau integral
suma prevdzutd la lit. a) pentru a
cumpdra actiuni tranzacfionate pe Bursa
de Valori Bucuresti si/sau certificate de
depozit avdnd la bazd drepturi de
alocare/actiuni suport tranzactionate pe
Bursa de Valori din Londra reprezentand
maxim [ 1% din capitalul social al
Societatii Distributie si Furnizare a
Energiei Electrice ,Electrica” - S.A.
Bucuresti pand la sfarsitul perioadei de
stabilizare prevazute in prospectul de
oferti aprobat de Autoritatea de
Supraveghere Financiara.

La sfirsitul perioadei de stabilizare, Sindicatul
de intermediere va returna Emitentului, in
deplini proprietate si libere de sarcini:

a) actiunile si/sau certificatele de depozit
avand la bazi drepturi de alocare/actiuni
suport

si/sau

b) orice sumd care nu a fost folositd in
cadrul activitatii de stabilizare.

Luand in considerare c3 actiunile Societatii de
Distributie si Furnizare a Energiei Electrice
,Electrica” - S.A. Bucuresti nu sunt
tranzactionate pe piata de capital, stabilirea
pretului sau a intervalului de pret de oferta se
va baza numai pe  recomanddrile
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intermediarului.

In contextul celor prezentate, proiectul de act
normativ asiguri cadrul legal necesar deruldrii
ofertei publice secundare initiale a unui pachet
de actiuni reprezentind 15% din capitalul
social al Societitii de Distributie si Furnizare
a Energiei Electrice ,Electrica” - S.A.
Bucuresti.

3. Alte informatii

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

Sectiunea a 3 —a Impactul socio-economic al proiectului de act normativ

1. Impactul macroeconomic

1°1 Impactul asupra mediului
concurential si domeniului ajutoarelor de
stat

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

2. Impactul asupra mediului de afaceri

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

3. Impactul social

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

4. Impactul asupra mediului

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

5. Alte informatii

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

Sectiunea a 4 —a Impactul financiar asupra bugetului general consolidat, atit pe
termen scurt, pentru anul curent, cit si pe termen lung (5 ani)

1. Modificari ale veniturilor bugetare,
plus/minus, din care:

a) buget de stat, din acesta:
i) impozit pe profit
ii) impozit pe venit

b) bugete locale:
i) impozit pe profit

¢) bugetul asiguririlor sociale de stat:

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect
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i) contributii de asigurari

2. Modificari ale cheltuielilor
bugetare, plus/minus, din care:
a) buget de stat, din acesta:
(i) cheltuieli de personal
(i) bunuri si servicii
b) bugete locale:
(i) cheltuieli de personal
(i) bunuri si servicii
¢) bugetul asiguririlor sociale de stat:
(i) cheltuieli de personal
(ii) bunuri si servicii

Nu este cazul.

3. Impact financiar, plus/minus, din
care:

a) buget de stat
b) bugete locale

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

4. Propuneri pentru acoperirea
cresterii cheltuielilor bugetare

Nu este cazul.

5. Propuneri pentru a compensa
reducerea veniturilor bugetare

Nu este cazul.

6. Calcule detaliate privind
fundamentarea modificarilor
veniturilor si/sau cheltuielilor
bugetare

Nu este necesard efectuarea unor asemenea
calcule.

7. Alte informatii

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

Sectiunea a 5-a Efectele proiectului de act normativ asupra legislatiei in vigoare

1. Masuri normative necesare
pentru aplicarea prevederilor
proiectului de act normativ:

a)acte normative in vigoare ce vor fi
modificate sau abrogate, ca urmare
a intrarii in vigoare a proiectului de
act normativ;

b) acte normative ce urmeazi a fi
elaborate in vederea implementarii
noilor dispozitii

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

2.Conformitatea proiectului de act
normativ cu legislatia comunitari in

Gradul de
conformitate (se

Comentarii
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cazul  proiectelor
comunitare

ce transpun

conformeaza/ nu se
conformeaza)

3. Masuri normative necesare aplicarii
directe a actelor normative
comunitare

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

4. Hotarari ale Curtii de Justitie a
Uniunii Europene

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

5. Alte acte normative si/sau
documente internationale din care
decurg angajamente

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

6. Alte informatii

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

Sectiunea a 6-a - Consultirile efectuate in vederea elaboririi proiectului de act

normativ

1. Informatii privind procesul de | Nu este cazul.
consultare cu organizatii
neguvernamentale, institute de

cercetare si alte organisme implicate

2. Fundamentarea alegerii
organizatiilor cu care a avut loc
consultarea, precum si a modului in
care activitatea acestor organizatii este
legati de obiectul proiectului de act
normativ

Nu este cazul.

3. Consultirile organizate cu
autorititile administratiei publice
locale, in situatia in care proiectul de
act normativ are ca obiect activitati ale
acestor autorititi, in conditiile
Hotararii Guvernului nr. 521/2005
privind procedura de consultare a
structurilor asociative ale autoritatilor

administratiei publice locale la
elaborarea  proiectelor de acte
normative

Proiectul de act normativ nu se referd la acest
subiect

4. Consultirile desfisurate in cadrul
consiliilor interministeriale, in
conformitate cu prevederile Hotirarii

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect
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Guvernului nr. 750/2005 privind
constituirea consiliilor

interministeriale permanente

5. Informatii
catre:

privind avizarea de

a) Consiliul Legislativ

b) Consiliul Suprem de Aparare a
Tarii

¢) Consiliul Economic si Social

d) Consiliul Concurentei

¢) Curtea de Conturi

Se transmite spre avizare citre Consiliul
Legislativ de citre Secretariatul General al
Guvernului.

Proiectul se transmite spre avizare Comisiei
de Dialog Social din cadrul institufiei
initiatoare.

Proiectul se transmite spre avizare catre
Consiliul Economic si Social.

6. Alte informatii

Nu este cazul

Sectiunea a 7-a

- Activititi de informare publici privind elaborarea si

implementarea proiectului de act normativ

1. Informarea societitii civile cu |Proiectul de act normativ s-a elaborat cu

privire la necesitatea elaboririi | respectarea procedurilor de transparentd

proiectului de act normativ decizionald in conformitate cu prevederile
Legii nr. 52/2003 privind transparenta
decizionali in administratia publicd, prin
publicarea pe site-ul Departamentului pentru
Energie in data de

2. Informarea societitii civile cu | Proiectul de act normativ nu se refera la acest

privire la eventualul impact asupra
mediului Tn urma implementirii
proiectului de act normativ, precum si
efectele asupra sanatatii si securitatii
cetatenilor sau diversititii biologice

subiect

3. Alte informatii

Nu e cazul.

Sectiunea a 8-a

Masuri de implementare

1. Misurile de punere in aplicare a
proiectului de act normativ de citre
autorititile administratiei publice
centrale si/sau locale — finfiintarea
unor noi organisme sau extinderea
competentelor institutiilor existente

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect

2. Alte informatii

Proiectul de act normativ nu se refera la acest
subiect
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Fati de cele prezentate mai sus, in temeiul art. 108 din Constitutia Roméniei, republicata, s-a
elaborat alituratul proiect de hotdrdre pentru modificarea si completarea Hotarérii
Guvernului nr. 85/2013 pentru aprobarea strategiei de privatizare prin ofertd publicd de
majorare a capitalului social prin aport de capital privat al Societdtii Comerciale de
Distributie si Furnizare a Energiei Electrice ,,Electrica® - S.A. Bucuresti, cu modificarile si
completdrile ulterioare, pe care, daca sunteti de acord, va rugdm sa il adoptati.
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