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PRINCIPALII INDICATORI FINANCIARI

Indicatori 2014 2013 Variatie
Contul de profit si pierdere individual
Venituri din exploatare, din care: Mil. lei 27,9 244 14,2%
Cifra de afaceri neta Mil. lei 26,9 24,3 10,6%
Profit din exploatare (operational) Mil. lei 11 8,1 36,9%
Profit financiar Mil. lei 3,0 2,9 4,2%
Profit net Mil. lei 11,9 9,5 25,4%
Profit net pe actiune lei 1,55 1,24 25,4%
Bilant individual (la sfarsitul perioadei)
Capitaluri proprii Mil. lei 100,7 97,8 2,9%
Total active Mil. lei 106,5 104,4 2,0%
Indicatori de performanta
Marja operationala % 41,4% 33,5%
Marja neta de profit % 44,3% 39,1%
Rentabilitatea capitalului % 11,8% 9,7%
Statistici de piata (inclusiv tranzactii Deal si oferte publice)

Valoare tranzactii actiuni si unitati de fond Mil. lei 13.234 11.602 14,1%
Valoare tranzactii obligatiuni si titluri de stat Mil. lei 956 1.396 -31,5%
Valoare tra‘nza‘ct,ii.a(.:t,i‘uni,.unitéti de fond, Mil. lei 14.189 12.998 9.2%

obligatiuni si titluri de stat
Statistici actiunea BVB

A A ¢ 250 2000 625%
Maxim (pret intraday) lei 34,44 32,50 6,0%

Minim (pret intraday) lei 24,70 17,00 45,3%

(sféfsrﬁﬂll ?r?g?v(;rlilui) i 33,97 32,50 45%

Rulaje, inclusiv tranzactii Deal Mil. lei 64,30 66,53 -3,3%

Medie zilnica tranzaclt:i)c;r;?re, inclusiv tranzactii Mil. i 0.26 0.27 37%
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BVB A iNCHEIAT UN AN DE SUCCES CU O CRESTERE SUSTINUTA A PROFITULUI
OPERATIONAL, CONFIRMAND EFORTURILE DE DEZVOLTARE A PIETEI DE CAPITAL

Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a ramas in continuare fidela obiectivului pe termen mediu de a accesa
categoria Pietelor Emergente, o confirmare a pasilor facuti si a masurilor luate pentru reformarea pietei, a
progreselor semnificative in inlaturarea obstacolelor care stau in calea crearii unei piete moderne in Romania.

. Anul 2014 a fost marcat de un flux continuu de schimbari in care BVB a avut un rol decisiv, schimbari
care au adus piata locala mai aproape de standardele internationale recunoscute, culminand in ultima parte
a anului prin reducerea costurilor pietei, modernizarea infrastructurii pietei, cresterea lichiditatii create de
market makeri si imbunatatirea vizibilitatii si a calitatii practicilor de guvernanta corporativa. Proiectul celor
Opt Bariere a ajuns la un nou punct de referinta prin adoptarea de cétre Guvern a unor amendamente la
legislatia existenta, oferind solutii la problemele referitoare la deschiderile de cont, drepturile corporative ale
investitorilor, procedura platii dividendelor si ofertele publice din piata primara.

] Eforturile de a usura accesul investitorilor pe piata de capital, de a imbunatati vizibilitatea, transparenta
si lichiditatea s-au materializat in cresterea interesului pentru piata locala, ceea ce a atras mai multi investitori
si a sustinut cresterea valorii tranzactiilor.

BVB a inregistrat un profit net de 11,9 mil. lei sau 1,55 lei pe actiune in anul 2014, cu 25% mai mult
decat in 2013 si cu 20% peste cifra bugetata pentru intregul an. Marja neté s-a imbunatatit de asemenea,
ajungand la 44,3%.

L] Consiliul BVB va inainta spre aprobare Adunarii Generale Anuale a Actionarilor din 27/28 aprilie
propunerea de distribuire a intregului profit net dupa rezervele legale, ceea ce implicad un dividend brut de
1,4579 lei/actiune. Tn 2014, BVB a distribuit actionarilor sai aproape 9 mil. lei sub forma de dividende din
profiturile nete ale anilor precedenti, care s-au adaugat la aprecierea de 5% a pretului de piata al actiunilor
BVB de la inceputul anului. La sfarsitul lunii decembrie 2014, pretul actiunii BVB era de 33,97 lei.

. Cifra de afaceri' pe 2014 a fost de 26,9 mil. lei, cu 11% peste anul precedent, crestere determinaté
de intensificarea activitatii de tranzactionare dar si de cresteri ale veniturilor din tarife percepute emitentilor si
participantilor si ale veniturilor din servicii IT. Costurile au crescut intr-un ritm mult mai redus, ceea ce a condus
la inregistrarea unui profit operational de 11,1 mil. lei, marcand un avans semnificativ de 37% fata de 2013 si
o depasire a nivelului bugetat cu 24%.

£l Valoarea tranzactiilor pe toate pietele a ajuns la 14,4 mid. lei, in crestere cu 6,6% fatd de anul
precedent, in timp ce pentru piata reglementata de actiuni cresterea a fost de 15,2%. Valoarea medie zilnica
a tranzactiilor pe piata reglementata (exclusiv ofertele publice) s-a situat mult peste nivelul inregistrat in 2013,
la 38,9 mil. lei, marcand un avans de 22%.

=] Principalul indice al pietei BET a incheiat anul cu un avans de 9,1%, in timp ce versiunea sa de
randament total BET-TR a fost de departe indicele cu cea mai buna performanta din regiune, cu un randament
de 14,5%, datorita dividendelor generoase oferite de companiile incluse in indice.

1 Cifra de afaceri a BVB este formata, in principal, din comisioanele de tranzactionare a tuturor instrumentelor listate, din tarifele inregistrate din activitatea de listare a
companiilor si instrumentelor pe diferite piete si din vanzarea de date bursiere catre diversi utilizatori.
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INFORMATII DESPRE COMPANIE

Denumire juridica SC BURSA DE VALORI BUCURESTI SA
Domeniu de activitate Administrarea pietelor financiare
Cod CAEN 6611
Cod fiscal / CUI 17777754
Cod Registrul Comertului J40/12328/2005

B-dul Carol | nr. 34-36, Etaj 13-14,

Adresa sector 2, Bucuresti
Simbol BVB
ISIN ROBVBAACNORO

Bursa de Valori Bucuresti SA (BVB) a fost infiintata in baza Deciziei Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare (CNVM) nr.
20/1995. BVB a fost constituita ca institutie de interes public, non-profit, iar in 2005 a devenit societate pe actiuni. Actiunile
emise de BVB au fost admise la tranzactionare pe piata reglementata la vedere a BVB in data de 8 iunie 2010. Obiectul de
activitate al Companiei este administrarea pietelor financiare. BVB este principalul operator de piata din Roménia.

Bursa de Valori Bucuresti administreaza mai multe piete, printre care:

piata reglementata la vedere unde se tranzactioneaza actiuni si drepturi emise de entitati din Romania si
internationale; titluri de credit: obligatiuni corporative, municipale si de stat emise de entitati din Romania si obligatiuni
corporative internationale; titluri de participare la organisme de plasament colectiv: actiuni si unitati de fond; produse
structurate, OPCVM-uri tranzactionabile (ETF-uri);

sistemul alternativ de tranzactionare (ATS), unde se tranzactioneaza actiuni straine listate pe o alta piata si valori
mobiliare emise de societati romanesti neeligibile pentru piata reglementats;

piata RASDAQ unde se tranzactioneaza actiuni si drepturi emise de entitati din Romania, majoritatea provenind din
programul de privatizare in masa. Potrivit Legii nr. 151/2014, care a intrat in vigoare in octombrie 2014 si a fost
urmata la inceputul lunii decembrie 2014 de Regulamentul ASF nr. 17/2014, companiile tranzactionate in prezent pe
piata Rasdaq trebuie s& aleaga intre transferul pe o piatd reglementatd, migrarea pe un sistem alternativ de
tranzactionare sau delistarea. Piata Rasdaq urmeaza sa inceteze sa functioneze in 12 luni de la intrarea in vigoare
a legii, si anume in octombrie 2015.

Veniturile operationale ale BVB sunt realizate, in principal, din activitatea de tranzactionare a tuturor instrumentelor listate, din
tarife percepute emitentilor pentru admiterea si mentinerea la tranzactionare si din vanzarea de date bursiere catre diversi
utilizatori.

BVB este inclusa in indicele FTSE Mondo Visione Exchanges, din data de 9 noiembrie 2010, in indicele BET, din data de 21
martie 2011, din 17 iunie 2011 in indicele Dow Jones Global Exchanges, din 19 septembrie 2011 in structura indicelui ROTX,
iar incepand cu 3 iulie 2012 BVB face parte de asemenea din structura indicelui BET-BK.

5/RAPORT AL ADMINISTRATORILOR BVB PENTRU ANUL 2014



BURSA DE VALORI BUCURESTI

EVENIMENTE SEMNIFICATIVE iN ANUL 2014

Trimestrul 1

3 ianuarie — A intrat in vigoare noul program de market
making. Programul are ca obiective dezvoltarea activitatii de
market making si imbunétatirea lichiditatii si a calitatii pietei.
Programul a inceput cu patru societati de servicii de investitii
financiare actiondnd in calitate de market makeri (Wood &
Company, Banca Comerciala Roména, Raiffeisen
Centrobank AG si SSIF Broker), IFB Finwest intrand ulterior
in program, in cursul lunii ianuarie.

La aceeasi data, programul de tranzactionare pentru Piata
Reglementatd de actiuni, unitati de fond si drepturi a fost
extins pana la ora 18:00.

16 ianuarie — Obligatiunile corporative pe 5 ani emise de
Transelectrica SA, in valoare de 200 mil. lei, au inceput
tranzactionarea la BVB.

30 ianuarie — Lista de tarife si comisioane pentru
produse structurate a fost actualizata, tarifele de admitere
si mentinere platite de emitentii acestor instrumente
financiare fiind diminuate. Astfel, BVB intentioneazad sa
stimuleze dezvoltarea acestui segment de piata si sa
imbunatateasca lichiditatea motivand emitenti  sa
promoveze mai multe produse pe piata.

5-6 februarie — BVB, Raiffeisen Bank si Fondul Proprietatea
au organizat primul eveniment Romania Investor Days in
New York, SUA. Evenimentul a facut parte dintr-o lunga
serie de evenimente, roadshow-uri, intélniri internationale in
scopul cresterii gradului de cunoastere a realizarilor Si
oportunitétilor oferite de piata de capital locala. A fost gandit
astfel incét sa ofere investitorilor calificati din SUA informatii
cuprinzatoare despre oportunitatile de investitii din Romania,
piata de capital romaneasca si principalele companii listate.
Au fost prezenti peste 80 de participanti de la 45 de fonduri
de investitii, cumuland o valoare a activelor sub administrare
de peste 900 mld. USD. Evenimentul a inclus 108 intalniri
bilaterale intre investitori si managementul de top al
companiilor romanesti listate la BVB sau incluse in
portofoliul Fondului Proprietatea.

12 februarie - BVB, sub patronajul Bancii Nationale a
Roméaniei (BNR) si in parteneriat cu Autoritatea de
Supraveghere Financiard (ASF) a organizat conferinta
“‘Crearea unei piete de capital internationale in Romania.
Opt Bariere sistemice, cu rol cheie pentru crearea unei
piete de capital moderne”. Evenimentul a avut rolul de a
prezenta pasii unei reforme substantiale a reglementérilor si
practicilor care in prezent definesc ritmul de dezvoltare al
pietei de capital. Discutile s-au centrat pe raportul ce
identifica obstacolele majore care impiedica in prezent piata

de capital sa devina o structura moderna pentru fluxurile de
capital.

14 februarie — Ipopema Securities SA, una din cele mai
importante companii de brokeraj din Polonia, a fost inclusa
in Registrul ASF, in sectiunea societatilor de servicii de
investitii financiare.

11 martie - BVB si-a lansat aplicatia de mobil, un
instrument dedicat investitorilor care doresc sa acceseze
informatii actualizate, preturi si stiri despre pietele BVB.

18 martie — Consiliul BVB a aprobat o serie de modificari
ale Codului BVB - Operator de Piata, in scopul cresterii
eficientei admiterii la tranzactionare a instrumentelor
financiare pe piata reglementata la vedere administrata de
BVB, eliminénd prevederile birocratice si formale referitoare
la listari. Aceste modificari au intrat in vigoare ulterior in luna
mai, dupa aprobarea acestora de catre Autoritatea de
Supraveghere Financiara.

Consiliul BVB a aprobat de asemenea si modificari
referitoare la indicii BVB deja existenti, urmand a fi lansati
doi noi indici (BET Plus, un indice general al pietei, si BET-
TR, primul indice de tip total return), lansati in cursul anului.

20 martie — Natura Quattuor Energia Holdings SA
Bucuresti a finceput tranzactionarea pe Piata
Reglementata. Compania a fost anterior tranzactionata pe
piata Rasdaq.

24 martie — A fost lansat website-ul oficial pentru reforma
pietei de capital, focusat pe eliminarea Barierelor sistemice
care stau in calea dezvoltarii pietei de capital din Romania.
www.RoCapMarketModern.ro include informatii despre
masurile legislative luate pentru eliminarea celor Opt Bariere
ale pietei de capital.

25 martie — BVB si Wood & Company au organizat
evenimentul Romania Investor Day in Varsovia.
Evenimentul a avut ca scop promovarea oportunitatilor de
investitii ale pietei de capital romanesti in randul investitorilor
institutionali, in special a fondurilor de investitii si fondurilor
de pensii din Polonia. Companii precum Fondul
Proprietatea, OMV Petrom, Romgaz, Transelectrica si
Nuclearelectrica, pentru a numi doar cateva dintre cele mai
importante companii roménesti, au oferit prezentari in cadrul
intaInirilor bilaterale.

in primul trimestru al anului, 7 noi emisiuni de certificate
turbo ale Erste Bank si 3 noi emisiuni ale SSIF Broker au
inceput tranzactionarea la BVB. Aceste instrumente
financiare au ca activ suport indici, actiuni si marfuri.
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Trimestrul 2

1 aprilie - IFB Finwest SA Arad si-a inceput activitatea de
market maker pentru actiunile BVB, devenind astfel primul
market maker pe actiunile BVB de la listarea companiei pe
propria platforma de tranzactionare.

2 aprilie - Actiunile Premia Finanziaria, companie
inregistrata in Catania, Italia, au inceput tranzactionarea pe
sistemul alternativ de tranzactionare administrat de BVB.

14 aprilie-13 iunie — A avut loc prima editie a concursului de
tranzactionare virtuala BVB Invest Quest (BVB 1Q), unul din
cele mai importante proiecte educationale ale BVB.
Competitia a fost organizata impreuna cu patru companii de
brokeraj ca si parteneri (Estinvest, Intercapital, SSIF Broker
si Tradeville) si a avut loc sub patronajul onorific al Autoritatii
de Supraveghere Financiara. BVB 1Q a inclus o campanie
de 20 de seminarii in intreaga tara, avand ca scop
familiarizarea participantilor cu functionarea pietei de capital
si mecanismele acesteia. Aproape 1.000 de persoane au
participat la acest concurs, cei mai multi fiind la prima
experienta legata de piata de capital.

15 aprilie — O noua emisiune de tip benchmark a
Ministerului  Finantelor Publice (440,3 mil. lei, 5 ani
maturitate, ratd de dobanda 4,75%) a inceput
tranzactionarea la BVB.

28 aprilie — Noi blocuri de tranzactionare au devenit
disponibile pentru actiunile tranzactionate pe pietele
Reglementata si Rasdaq ale BVB (piata principala si Deal-
uri), masurd prin care BVB intentioneazd sa reduca
varietatea de blocuri de tranzactionare pentru actiunile
tranzactionate la BVB si sa reduca blocul de tranzactionare
pentru unele actiuni astfel incat acestea sa devind mai
accesibile investitorilor.

29 aprilie — A fost publicat un set de modificari propuse
ale Codului BVB - Operator de Piata care vor contribui la
cresterea lichiditatii instrumentelor financiare, referitoare la:

e introducerea unui nou tip de activitate de piata in baza
unui parteneriat cu emitentul (Market Maker al
Emitentului),

e aplicarea unor modele de tranzactionare diferite
(tranzactionare continua sau licitatie) pentru actiuni, in
functie de o serie de criterii de eligibilitate (lichiditate,
criterii aplicate emitentilor, etc.),

e eliminarea suspendarii obligatorii de la tranzactionare in
data desfasurarii AGA, eliminarea celor doua zile fara
tranzactii inainte de inceperea tranzactionarii drepturilor,
introducerea posibilitatii de a primi rapoarte curente in
timpul sedintei de tranzactionare, revizuirea prevederilor
referitoare la Lista de Monitorizare i la delistari.

Aceste modificari au intrat in vigoare ulterior, dupa aprobarea
acestora de catre ASF.

2 mai — BVB a actualizat programul de market making,
dupa cum urmeaza:

e Qactivitatea de Market Making pe un anumit simbol va fi
efectuata pe contul House, fara aplicarea unei
modalitdti specifice de introducere/administrare ordine/
cotatii;

e comisionul de tranzactionare perceput de BVB va fi de
0,01% (pe partea de cumparare si pe partea de
vanzare), pentru tranzactiile efectuate pe contul House,
conditionat de indeplinirea obligatiilor zilnice de cotare
pe contul House pe simbolul vizat.

5 mai - A fost implementata o noua stare in programul de
tranzactionare, Tranzactionarea la inchidere (Trading at
last). Tranzactionarea la inchidere este disponibild pentru
actiuni si drepturi (locale si internationale) tranzactionate pe
Piata Reglementata si dureaza 10 minute p&na la ora 18:00,
la sfarsitul sedintei de tranzactionare. In acelasi timp, starea
de Pre-deschidere s-a redus cu 15 minute.

15 mai - Obligatiunile corporative pe 5 ani emise de
Raiffeisen Bank SA, in valoare de 500 mil. lei si cu o ratd a
dobéanzii de 5,35% pe an, au inceput tranzactionarea la BVB.
Oferta publica pentru vanzarea obligatiunilor s-a derulat in
aceeasi luna, pe 7 mai.

2 iunie — BVB a inceput plata dividendelor aferente
anului 2013 catre actionarii existenti la data de inregistrare
15 mai 2014, in conformitate cu hotaréarile Adunarii Generale
a Actionarilor din 25 aprilie 2014.

In aceeasi zi a avut loc sedinta trimestriald a Comisiei
Indicilor BVB, care a aprobat compozitia initiala a noului
indice BET Plus, calculat oficial incepand cu data de 23
iunie 2014. Indicele BET-C si-a incetat existenta din aceeasi
zi (23 iunie).

16-25 iunie — S-a derulat oferta publica initiald de vanzare
de actiuni Electrica SA, valoarea totala a finantarii atrase
fiind de aprox. 444 mil. EUR. Ministerul Economiei (prin
Departamentul de Energie) a oferit 177.188.744 actiuni noi,
sub forma de actjuni si Certificate Globale de Depozit (GDR),
reprezentand 51,2% din capitalul social al companiei dupa
majorare. Pachetul oferit a fost subscris de aproximativ doua
ori. Peste 80% din actiuni au fost vandute sub forma de
actiuni. Investitorii institutionali au achizitionat 79% din
titlurile oferite, iar investitorii individuali restul de 21% - in
total 11.600 investitori, potrivit sindicatului de intermediere.

23 iunie — Grupul de lucru Great Barriers Shift a putut
vedea primele rezultate ale eforturilor depuse in ultimele
luni, fiind facuti pasi decisivi in eliminarea barierelor 2
(Conformitatea fiscald a investitorilor) si 5 (Costul excesiv al
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pietei). ASF a decis reducerea de la 0,08% la 0,06% a cotei
aplicate valorii tranzactiilor cu instrumente financiare,
suportate de catre cumparétor, in timp ce comisionul aplicat
Market Makerilor pentru tranzactiile de cumparare executate
pe Piata Reglementatd si/sau pe sistemul alternativ de
tranzactionare a fost mentinut la 0,04%. Mai mult, entitatile
autorizate, reglementate si supravegheate de ASF vor fi
exonerate de la plata tarifului de 10.000 lei pentru
raspunsurile oficiale date de institutie la intrebari legate de
aplicarea legilor si reglementarilor.

De asemenea, Guvernul a aprobat Ordonanta de Urgenta
pentru modificarea si completarea Codului de Procedura
Fiscald, care include printre altele:

o eliminarea obligativitaii de inregistrare prin imputernicit
a nerezidentilor care au obligatji declarative in Romania,
daca acestia sunt rezidenti intr-un stat membru al UE
sau intr-un stat care este parte a unui instrument juridic
international semnat de Roménia si care cuprinde
prevederi privind cooperarea administrativa in domeniul
fiscal si recuperarea creantelor fiscale;

e posibilitatea comunicarii electronice intre contribuabil si
autoritatea fiscala, pentru diverse acte procedurale sau
solicitari, cu mentiunea ca va urma un ordin comun al
Ministerului Finantelor Publice, Ministerului Dezvoltarii
Regionale si a Administratiei Publice in acest sens.

24 junie - Actiunile Imsaproiect Bucuresti au inceput
tranzactionarea pe sistemul alternativ de tranzactionare al
BVB.

25 iunie — Obligatiunile corporative pe 5 ani emise de
Garanti Bank SA, in valoare de 300 mil. lei, au inceput
tranzactionarea la BVB.

28-29 iunie — BVB a organizat la Neptun prima editie a
Forumului pentru Investitorii de Retail, un eveniment care a
reunit experti ai pietei de capital, analisti si profesori
universitari. Au fost prezentate si dezbatute teme legate de
produsele si serviciile dedicate investitorilor de retail, de
decizile de investiti si managementul portofoliului. Au
participat aprox. 100 persoane, din care 60 investitori de
retail. In baza unui sondaj realizat cu aceastd ocazie in
randul investitorilor, a rezultat programul Investeste in
Romania si au fost adoptate 10 recomandari, printre care:
masuri sistemice pentru siguranta economiilor si investitiilor,
solutii de impozitare pro-dezvoltare, accesibilitate mai buna
pentru investitorii individuali, guvernanta corporativa mai
puternica si noi instrumente pentru IMM-uri.

30 iunie - n urma deciziei Consiliului BVB, Ipopema
Securities SA, una din cele mai importante companii de
brokeraj de la Warsaw Stock Exchange, activa si la
Budapest Stock Exchange, a devenit participant la BVB.

in aceeasi sedintd, Consiliul BVB a aprobat o serie de
modificari ale Codului BVB - Operator de Piata, cu privire la
introducerea ordinului cross, la noi solutii pentru starea de
piata Tranzactionare la inchidere si noi caracteristici aplicabile
ordinelor, toate avand ca scop imbunatatirea activitatii de
tranzactionare. Codul sistemului alternativ de tranzactionare a
fost de asemenea modificat pentru a reflecta o noua structura
a acestui sistem, pentru a creste numarul de companii listate
si a crea un mediu benefic pentru emitenti si investitori. Aceste
modificari au intrat in vigoare ulterior, dupa aprobarea ASF.

In trimestrul al doilea, 10 noi emisiuni de certificate turbo
ale Erste Bank si 2 noi emisiuni ale SSIF Broker au inceput
tranzactionarea la BVB. Acestea au ca activ suport indici si
actiuni (Erste Bank, Fondul Proprietatea si SNGN Romgaz).

Trimestrul 3

3 iulie — Actiunile Electrica au inceput tranzactionarea pe
Piata Reglementatd administratda de BVB. Raiffeisen
Centrobank AG, unul dintre Participantii care s-au alaturat
programului BVB pentru market makeri, a anuntat ca va
actiona ca market maker pentru actiunile Electrica.

22 julie — BVB a lansat prima editie a Ghidului adresat
Investitorilor Internationali, parte a programului Investeste
in Roménia. Ghidul include informatii relevante si necesare
unui investitor strain interesat sa investeasca pe piata de
capital autohtona.

29 iulie — Consiliul BVB a decis ca BVB sa nu perceapa
comisioane de tranzactionare pentru operatiunile derulate
pe piata primard de Ministerul Finantelor Publice (MFP)
pentru emisiuni de titluri de stat destinate exclusiv
investitorilor de retail. Comisionul perceput pentru
tranzactiile realizate in piata secundara cu titlurile de stat
pentru investitorii de retail va fi de 1 leu/tranzactie, aplicabil
atat cumparatorilor, cat si vanzatorilor.

in aceeasi zi, BVB a anuntat includerea actiunilor Electrica
in indicii BET, BET-XT, BET-BK, BET Plus si BET-NG. Noile
structuri ale indicilor BVB au intrat in vigoare incepand cu
sedinta de tranzactionare din data de 11 august 2014.

27 august - Dupé lansarea aplicatiei pentru mobil, BVB a
continuat demersurile pentru adaptarea business-ului la
noile tehnologii prin lansarea versiunii pentru tableta a
aplicatiei BVB. Pana la finalul anului, aplicatiile BVB au fost
descarcate de peste 9.000 de utilizatori.

28 august — Autoritatea de Supraveghere Financiara a
aprobat un set de masuri importante cu rolul de a imbunatati
protectia drepturilor investitorilor. Aceste masuri sunt legate,
printre altele, de modul de plata a dividendelor, modul de
exercitare a drepturilor de vot si cerintele pentru deschiderea
unui cont de investitii, in contextul programului de eliminare
a celor Opt Bariere.
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1 septembrie — Comisia Indicilor a decis lansarea noului
indice BET Total Return (BET-TR) in data de 22 septembrie
2014. BET-TR are aceeasi componentd ca si indicele
principal al pietei BET si va arata performanta totald a
companiilor componente, tinénd cont nu numai de evolutia
preturilor acestora, ci si de dividende.

De asemenea, Comisia a stabilit criteriile legate de
calitatea raportarilor si a activitatilor de relatii cu
investitorii care urmeaza a fi aplicate incepand cu 1
ianuarie 2015 pentru selectarea companiilor eligibile pentru
indicii BET si BET-TR. Astfel, vor fi eligibile pentru includerea
in acesti indici companiile care raporteaza conform IFRS,
transmit raportarile curente si periodice in limba engleza
catre BVB simultan cu cele in limba roména si organizeaza
trimestrial evenimente dedicate investitorilor si analistilor.

25 septembrie — O noua emisiune de tip benchmark a
Ministerului Finantelor Publice (valoare nominala 734,25
mil. lei, maturitate in 2025, rata de dobanda 4,75%) a inceput
tranzactionarea la BVB.

Tn trimestrul al treilea, 23 noi emisiuni de certificate turbo
ale Erste Bank si 2 noi emisiuni ale SSIF Broker au inceput
tranzactionarea la BVB. Acestea au ca activ suport indici,
actiuni  (Volkswagen VZ, Deutsche Bank, Fondul
Proprietatea, Banca Transilvania, OMV Petrom, Erste Group
Bank), marfuri si valute.

SSIF Broker a emis de asemenea, in premiera la BVB,
primul certificat cu capital protejat avand ca activ suport
actiunile adidas AG. Certificatele au inceput tranzactionarea
la BVB in data de 1 septembrie.

Trimestrul 4

1 octombrie - Au intrat in vigoare reducerile
comisioanelor practicate pentru tranzactiile realizate pe
Piata Reglementatd, piata Rasdag, ATS si Nelistate, o
masura menita sa incurajeze activitatea de tranzactionare si
sa contribuie la dezvoltarea pietei locale de capital.
Comisioanele reduse vizeaza tranzactiile cu actiuni, unitati
de fond, drepturi, ETF-uri, produse structurate, obligatiuni si
titluri de stat, dar nu si pietele Deal. Astfel, pentru actiuni
comisionul de tranzactionare pentru pietele Regular si Odd
Lot a scazut la 0,04% pe partea de cumpérare sila 0,1% pe
partea de vanzare. Pentru obligatiuni, comisionul a fost
redus la 0,01% atét pe partea de cumparare, cét si cea de
vanzare.

In aceeasi zi au fost implementate noi masuri de stimulare
a activitatii market makerilor. Aceste masuri implica
discounturi acordate noilor intrati in program pentru o
perioada de 6 luni, Tn timp ce pentru market makerii existenti
BVB aplica un pachet suplimentar de stimulente, denumit

Schema Cota-Parte din Venituri. Acest pachet presupune
acordarea de stimulente in functie de ponderea activitatii
market makerului in totalul valorii tranzactiilor pentru un
anumit emitent, in piata sa principala. In plus, lista actiunilor
pentru care se pot asigura cotatii prin programul de market
making a fost extinsa la toate actiunile componente ale
indicelui BET Plus.

6 octombrie — Cele doua proiecte majore de infrastructura
a pietei romanesti de capital, separarea sistemului de
tranzactionare de cel de post-tranzactionare si migrarea
la ciclul de decontare T+2, au fost finalizate cu succes,
odata cu intrarea in vigoare a modificarilor Codului BVB -
Operator de piafd. Segregarea sistemelor permite
eficientizarea activitatii de tranzactionare a participantilor,
utilizarea conturilor globale in acelasi mod ca pe pietele
europene cele mai dezvoltate si automatizarea desfasurarii
operatiunilor post-tranzactionare. De asemenea, sunt
reduse semnificativ si riscurile operationale la nivelul
agentilor custode. Reducerea termenului de decontare de la
3 zile la 2 zile contribuie de asemenea la cresterea eficientei
si reducerea riscurilor post-tranzactionare, ca urmare a
reducerii riscului de contraparte si cresterii vitezei de
reinvestire a capitalurilor.

15 octombrie — IFB Finwest a devenit market maker
pentru actiunile Ropharma. La sférsitul anului 2014, IFB
Finwest activa ca market maker pentru 2 companii listate, si
anume Ropharma si Bursa de Valori Bucuresti.

22 octombrie — BVB a organizat in Londra primul dintr-o
serie de evenimente dedicate investitorilor institutionali din
capitala britanica, sub denumirea Piata de capital din
Roménia - in ascensiune spre statutul de Piata
Emergenta. Conferinta a fost organizaté cu sprijinul Bancii
Europene de Reconstructie si Dezvoltare (BERD) si
Bloomberg.

In aceeasi zi si tot in Londra, BVB si Ambasada Romaniei in
Regatul Unit al Marii Britanii si Irlandei de Nord au organizat
in premierd un workshop interactiv dedicat profesionistilor
romani care lucreaza in industria financiara din Londra.
Stadiul de dezvoltare si perspectivele pietei roménesti de
capital au fost prezentate si discutate cu 29 de reprezentanti
ai comunitatii de business din Londra prezenti la eveniment,
din 15 institutii financiare, 3 universitati de top si o asociatie
profesionala.

24 octombrie — A intrat in vigoare Legea nr. 151/2014
privind clarificarea statutului juridic al actiunilor care se
tranzactioneaza pe piata Rasdaq sau pe piata valorilor
mobiliare necotate. Legea a fost urmaté la inceputul lunii
decembrie de Regulamentul ASF nr. 17 care stabileste
regulile care guverneaza transferul companiilor listate pe
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piata Rasdagq pe o piata reglementata sau pe un sistem
alternativ de tranzactionare (ATS).

30 octombrie — BVB a lansat a doua editie a concursului de
tranzactionare virtuala BVB Invest Quest (BVB 1Q). Editia
a fost organizata impreuna cu patru companii de brokeraj ca
si parteneri (BCR, IFB Finwest, SSIF Broker si Tradeville) si
a inclus o campanie de 23 de seminarii in Bucuresti si alte
11 orase, precum si 3 webinarii, in care au fost prezentate
principii de baza ale investitilor pe piata de capital i
mecanismele acesteia. In total, peste 1.700 de persoane au
participat la aceasta campanie de seminarii. Concursul de
tranzactionare virtuala a inceput pe 24 noiembrie 2014 dupa
0 sesiune de training de 2 saptamani si s-a incheiat in data
de 30 ianuarie 2015.

3 noiembrie — BVB a anuntat ca ASF a aprobat o serie de
modificari la Codul BVB - Operator de Piata privind noua
segmentare a Pietei Reglementate si alte masuri care
vizeaza cresterea vizibilitatii si a valorii tranzactiilor pentru
actiunile listate. Potrivit noii segmentari a pietei, categoriile
1, 2 si 3 pentru actiuni au fost inlocuite in 2015 cu categoriile
Premium si Standard. Pentru admiterea in categoria
Premium, companiile trebuie sa aiba o valoare de piata a
free float-ului de cel putin 40 mil. EUR, iar mentinerea in
aceasta categorie sau promovarea de la categoria Standard
este conditionata si de nivelul de lichiditate al companiei si
eventual de existenta a cel putin unui market maker pentru
emitentul respectiv.

Noul Cod prevede de asemenea c& emitentii pot si sunt
incurajati sa transmita comunicate/rapoarte curente in timpul
sedintei de tranzactionare, iar instrumentele financiare nu
vor mai fi suspendate de la tranzactionare in timpul
adunarilor generale ale actionarilor — aceste modificari au
intrat in vigoare in data de 10 noiembrie. Noi prevederi au
fost introduse de asemenea in aria guvernantei corporative
care urmeaza a intra in vigoare la 0 data ulterioara stabilita
de Directorul General al BVB, dupa aprobarea noului Cod de
Guvernanta Corporativa.

6 noiembrie — Wood & Company a devenit market maker
pentru actiunile Electrica. La sférsitul anului 2014, Wood
& Co activa ca market maker pentru 7 companii listate, si
anume Fondul Proprietatea, BRD-Groupe Societe Generale,
Romgaz, OMV Petrom, Transgaz, Banca Transilvania si
Electrica.

2 decembrie — BVB a facut un nou pas catre o infrastructura
dezvoltata a pietei de capital, prin eliminarea segmentului
Odd Lot. Astfel, ordinele introduse pe Piata Reglementata
pot avea orice volum de actiuni, permitand astfel mai multa
flexibilitate, imbunatatirea eficientei, diminuarea costurilor si
reactii mai rapide la schimbaérile pietei.

2-3 decembrie — BVB a participat la conferinta Wood’s
Winter in Prague - Emerging Europe, pentru a se intélni
si a discuta cu investitorii interesati de regiunea Europei
Centrale si de Est si de pietele emergente. Pe durata celor
doua zile, BVB a sustinut o prezentare de grup cu accent pe
reforma pietei de capital din Roménia si a obiectivului BVB
pe termen mediu de a deveni o Piata Emergenta si a avut
intalniri  bilaterale cu reprezentanti ai unor investitori
institutionali cu active in administrare de peste 10 mid. EUR.

8 decembrie — BVB a extins programul de tranzactionare
pentru piata destinata obligatiunilor pana la ora 18:00,
aliniind astfel orarul de tranzactionare cu cel al pietelor de
actiuni, drepturi si unitati de fond.

Din aceeasi data, 4 noi companii straine sunt disponibile pe
segmentul actiunilor internationale al sistemului alternativ
de tranzactionare administrat de BVB, si anume
Commerzbank AG, Continental AG, Deutsche Lufthansa AG
si Deutsche Post AG. Tradeville activeaza ca market maker
pentru actiunile celor patru companii.

10 decembrie — ASF a aprobat reglementarile pentru sistemul
alternativ de tranzactionare al BVB. AeRO, noua piata
dedicata intreprinderilor mici si mijlocii, a fost lansata ulterior,
in prima parte a anului 2015. Companiile eligibile trebuie sa
aiba o capitalizare de piata anticipata de cel putin 250.000
EUR, precum si un free float de cel putin 10% sau minimum
30 de actionari. O noutate introdusa pentru piata AeRO este
rolul de Consultant Autorizat, o entitate care va asista
antreprenorul in perioada dinaintea listarii dar si ulterior,
oferind consultanta in privinta cerintelor de raportare (rapoarte
financiare, curente, adunérile generale ale actionarilor, etc.).
Segmentele actuale pentru actiuni internationale si obligatiuni
vor continua sa existe.

in ultima parte a anului, BVB a participat la si a organizat
evenimente/conferinte/workshop-uri in Bucuresti si in tara,
unde a prezentat proiectul AeRO antreprenorilor, ca o solutie
pentru accesarea oportunitatilor de finantare si diversificarea
acestora.

15 decembrie — BVB a lansat noul sau website — un
www.bvb.ro cu o interfatd mai prietenoasa, cu un design
contemporan si un continut imbogatit destinat companiilor,
antreprenorilor si investitorilor. Noul website aduce o
navigare mai intuitivd si introduce noi facilitati, statistici
bogate pentru activitatea de tranzactionare si o accesibilitate
crescuta a informatiilor cheie pentru instrumentele financiare
listate la BVB si pentru produsele si serviciile oferite.

17 decembrie — BVB a introdus noi facilitati pentru
investitori si intermediari, si anume noi ordine (ordine
cross, Fill And Kill/Fill Or Kill), noi termene de valabilitate ale
ordinelor corelate cu starile pietei precum si un model
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imbunététit al strii Tranzactionare la Inchidere prin care se
va permite executarea tranzactiilor chiar si pentru actiuni
pentru care nu a fost stabilit un pret in starea de licitatie la
Inchidere.

22 decembrie — BVB a anuntat c& a demarat consultarile
asupra noului Cod de Guvernanta Corporativd cu
companiile listate si organizatiile relevante ale investitorilor.
BVB, intr-un proiect comun cu BERD, a rescris Codul
existent, aflat in vigoare din 2008, luénd in considerare
standardele internationale in materie, schimbérile cadrului
legal din Roménia si UE, experienta dobandita ca urmare a
aplicarii primului Cod precum si noile aspiratii ale societatii,
in general, si ale partilor direct interesate de
responsabilitatile si conduita companiilor. Pentru companiile
listate pe AeRO a intrat in vigoare un set restrans de principii
de guvernanta corporativa odata cu lansarea acestei piete
in februarie 2015.

23 decembrie — Guvernul a emis Ordonanta de Urgenta
nr. 90/2014, pentru modificarea si completarea Legii nr.
297/2004 privind piata de capital. OUG a fost publicata in
Monitorul Oficial pe data de 30 decembrie 2014 si a intrat in
vigoare pe 9 ianuarie 2015. Ordonanta a adus unele
modificari legislatiei existente cu scopul de a simplifica si
clarifica procedura de vot in adundrile generale ale
actionarilor, de a consolida crearea unui sistem centralizat
de plata a dividendelor, de a imbunatati mecanismul
ofertelor publice si procedura de listare, precum si de a
creste limita de detinere in capitalul operatorilor de piata (de
la 5% la 20%) si de a modifica cerintele de cvorum pentru
adunarile generale extraordinare ale actionarilor operatorilor
de piata.

In ultimul trimestru al anului, 31 noi emisiuni de certificate
turbo ale Erste Bank si 5 noi emisiuni ale SSIF Broker (3
emisiuni de certificate turbo si 2 cu capital protejat) au
inceput tranzactionarea la BVB. Acestea au ca activ suport
indici, actiuni, marfuri si valute.
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PROIECTE S| REALIZARI

1. Potentiala reclasificare a pietei de capital din Romania in categoria Pietelor Emergente

Obiectivul principal al BVB pe termen mediu, care se bucura de o sustinere ampla din partea participantilor la piata, a Autoritatii
de Supraveghere Financiard (ASF) si a Guvernului, a rdmas promovarea pietei la statutul de Piata Emergenta de catre
institutiile recunoscute la nivel international. Pentru a fi reclasificata ca Piata Emergenta, piata de capital din Roménia trebuie
s& indeplineasca atat criteriile cantitative, cat si cele calitative.

Asa cum se anticipase, 2014 a fost un an plin de proiecte ambitioase, dupa cum se detaliaza in sectiunile urmatoare. In prima
faza, barierele sau obstacolele in calea dezvoltérii normale a pietei de capital din Romania au fost identificate si descrise in
documentul ,Opt Bariere Sistemice in calea dezvoltarii pietei de capital moderne din Roménia”. Ulterior, a avut loc o analiza
mai profunda si au fost identificate modificarile legislative necesare in vederea eliminarii Barierelor. De asemenea, s-au luat
masuri in conformitate cu Planul de Actiune pe Trei Piloni, stabilit la finalului anului 2013, subordonate Masurilor BVB privind
Obiectivele Strategice.

Referitor la acest proiect, a fost lansat noul site www.rocapmarketmodern.ro, pentru a informa partile interesate cu privire la
stadiul proiectului si progresele inregistrate in cadrul acestuia.

Reformarea ampla a cadrului juridic al pietei de capital. Tn 2014 s-a produs o transformare legislativa ampld, odatd cu
adoptarea Ordonantei de Urgenta nr. 40/2014 pentru modificarea si completarea, printre altele, a Codului de procedura fiscala
(aprobata in luna iunie), modificarea a cinci regulamente ale ASF in luna august si promulgarea, in luna decembrie, a
Ordonantei de Urgenta nr. 90 pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, abordand chestiuni
referitoare la procedurile de deschidere a conturilor, drepturile corporative ale investitorilor, procedurile de plata a dividendelor,
ofertele pe piata primara, cresterea limitei de detinere la operatorii de piata si modificarea conditiilor de cvorum in adunarile
generale extraordinare ale actionarilor.

I detaliu, chestiunile abordate de aceste acte legislative (cu exceptia OG nr. 90/2014) se referd la:

- eliminarea desemnadrii obligatorii a unui reprezentant fiscal pentru investitorii nerezidenti atunci cand acestia se
inregistreaza fiscal in Roménia si acceptarea documentelor in limba engleza pentru deschiderea contului;

- modificarea dispozitiilor referitoare la ofertele publice: documentatie/proceduri simplificate, eliminarea duratei minime
a unei oferte, clarificarea anumitor drepturi ale ofertantului/emitentului, introducerea optiunii de redactare a
prospectului intr-o limba folosita la nivel larg de comunitatea financiara internationala;

- reducerea duratei procedurilor de derulare a ofertelor publice cu cel putin 40 de zile, prin eliminarea dovezii de
publicare a deciziei Adunarii Generale a Actionarilor (AGA) in Monitorul Oficial si prin solicitarea unei declaratii din
partea conducerii companiei cu privire la orice opozitie existentd la data transmiterii documentelor catre ASF in
vederea aprobarii ofertei publice;

- aplicarea prevederilor referitoare la distribuirea de informatii referitoare la AGA, atét in limba romana, cat si in limba
engleza, cu cel putin 30 de zile inainte de intrunirea AGA si, in ceea ce priveste votul in cadrul AGA, demonstrarea
identitatii reprezentantului legal in functie de lista primita de la Depozitarul Central;

- introducerea unor dispozitii referitoare la inlocuirea unui vot exprimat prin corespondenta pentru AGA,;

- introducerea obligatiei emitentilor de a stabili si include anumite date principale (data platii, data de inregistrare) in
hotaréarile AGA si transmiterea anumitor informatii incluse in raport catre Depozitarul Central;

- introducerea notiunii de ,reprezentant supleant” pentru AGA, care s& permita aplicarea unui plan de rezerva pentru
situatii neprevazute in cazul in care primul reprezentant nu poate participa la adunare.

Ordonanta de Urgenta nr. 90 pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital a fost o reusité in
ceea ce priveste proiectul celor Opt Bariere, atragand si mai mult atentia asupra pietei de capital locale. Modificarile au vizat
in special 3 dintre cele Opt Bariere, precum si chestiuni referitoare la reglementarea operatorilor de piata, dupa cum urmeaza:

- A 3-a bariera — Nerespectarea drepturilor corporative ale investitorilor: simplificarea procedurii de votare prin
imputernicire, clarificarea regimului imputernicirii, eliminarea instructiunilor de vot obligatorii din imputernicire,
simplificarea cerintelor privind documentele pentru adunarea generald a actionarilor, afirmarea rolului Depozitarului
Central ca baza de date, simplificarea procedurii votului prin corespondenta;
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- A4-abariera - Lipsa unei proceduri de plata a dividendelor catre investitori aliniata la standardele internationale:
crearea unui sistem centralizat de plata a dividendelor;

- AT-abariera — Piata primara: eliminarea cerintelor privind anuntul de oferta publica, clarificarea regimului publicitatii
ofertelor, omiterea de informatii privind pretul final de oferta si cantitatea de valori mobiliare in conformitate cu
dispozitiile din Directiva privind prospectul, aprobarea simultana a admiterii la tranzactionare de catre ASF si de catre
operatorul de piata reglementata, o noua cerinta de cvorum pentru suspendarea drepturilor de preferinta;

- Operatorii de piatd — Prag de detinere si cvorum: cresterea pragului de detinere la operatori de piaté la 20%, scaderea
cerintelor de cvorum pentru Adunarile Generale Extraordinare ale Actionarilor, in mod similar cerintelor prevéazute in
Legea nr. 31/1990 privind societatile comerciale (1/4 din drepturile de vot la prima convocare si 1/5 pentru a doua
convocare).

Prevederile Ordonantei de Urgenta nr. 90/2014 au intrat in vigoare la inceputul anului 2015.

Costuri de piata reduse. Costurile pietei se numara printre chestiunile abordate de programul celor Opt Bariere, iar BVB a
sustinut reducerea comisioanelor percepute de ASF. Fiind anuntat la jumatatea lunii iunie si implementat trei luni mai térziu,
la 16 septembrie, primul pas in acest sens a fost reducerea cu 25% a comisioanelor percepute de ASF pe partea de cumparare
pentru tranzactiile realizate prin bursa, de la 0,08% la 0,06%.

Doua saptamani mai tarziu, BVB a implementat propria schema inovatoare de reducere a comisioanelor. Prin urmare, la 1
octombrie, au intrat in vigoare comisioane mai mici pentru tranzactionarea pe pietele Regular a actiunilor, obligatiunilor,
produselor structurate si a altor instrumente. Comisioanele pentru piata Deal au ramas neschimbate. Efectul pozitiv a constat
in utilizarea mai intensa a pietei Regular, inregistrandu-se o reducere semnificativa a tranzactiilor Deal ca procentaj din
valoarea totala a tranzactiilor, vizibil mai ales pe Piata Reglementata de actiuni, unde tranzactiile Deal au scazut de la o medie
de 45% din valoarea totala a tranzactiilor (pentru ultimele 9 luni din 2014) la 18% in ultimele trei luni ale anului.

Un ghid nou pentru investitorii institutionali. La 22 iulie 2014, BVB a publicat prima editie a Ghidului adresat Investitorilor
Internationali, care include informatiile relevante pe care un investitor strain ar trebui sa le cunoasca despre Romania in cazul
in care doreste sa investeasca pe pietele de capital din Romania. Documentul subliniaza mai multe puncte forte ale pietelor
de capital locale, inclusiv un parcurs de crestere economica clara, existenta mai multor actiuni defensive cu istoric in plata
dividendelor consistente, un program de privatizare de succes, perspectiva reclasificarii la statutul de Piata Emergents,
derularea unui proces extins de reformare a pietei si potentialul local de dezvoltare.

O sectiune separata a documentului este dedicata chestiunilor fiscale incidente investitorilor nerezidenti, cu noile aspecte
generate de modificarea Codului de procedura fiscald, urmare a adoptérii de catre Guvern a Ordonantei de Urgenta
nr. 40/23.06.2014. Modificarea, solicitata prin intermediul proiectului celor Opt Bariere, a vizat eliminarea prevederilor
referitoare la inregistrarea prin imputernicit a nerezidentilor cu obligatii declarative in Roménia, daca acestia sunt rezident
intr-un stat membru al UE sau intr-un stat cu care Roménia are incheiata o conventie de evitare a dublei impuneri sau alt act
juridic prin intermediul caruia se poate face schimb de informatii. Informatiile din aceasta sectiune au fost elaborate sub
indrumarea autoritatii fiscale. Documentului i-au fost anexate declaratiile fiscale relevante, traduse in limba engleza.

2. Cresterea lichiditatii

Privatizari prin piata de capital. In ceea ce priveste privatizarile, evenimentul anului a fost oferta publicé initiala pentru Electrica,
in valoare de aproximativ 444 mil. EUR, care a devenit cea mai mare oferta publica initiala din istoria BVB si s-a clasat printre
cele mai mari IPO-uri ale anului din Europa. Ministerul Economiei (prin intermediul Departamentului pentru Energie) a vandut
117.188.744 de noi instrumente financiare, atét actiuni, cat si Certificate Globale de Depozit (GDR), reprezentand 51,2% din
numarul total de actiuni dup& majorarea capitalului. Volumul actiunilor oferite a fost suprasubscris de aproximativ doua ori.

Peste 80% din titlurile oferite au fost vandute sub forma de actiuni, conducénd la un raport actiuni/lGDR mai favorabil decét in
cazul ofertei Romgaz derulata in ultimul trimestru al anului 2013, cand aproape 2/3 din titluri au fost vandute ca actiuni si 1/3
ca GDR-uri.

Investitorii institutionali au cumpérat 79% din titlurile vandute in cadrul IPO-ului Electrica, iar investitorii de retail diferenta de
21%, conducénd la un total de 11.600 de investitori, conform sindicatului ofertei. Majoritatea investitorilor institutionali care au
subscris la ofertd sunt din Romania, Polonia, Marea Britanie si SUA. Ca urmare a acestei oferte, BERD si Grupul ING au
devenit al doilea si, respectiv, al treilea cel mai mare actionar al companiei.
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BVB a respectat cerintele participantilor si investitorilor si a sustinut implementarea unei structuri imbunatatite a ofertelor, in
conformitate cu prospectul. Astfel, in cadrul transei investitorilor mici a fost introdusa o alocare garantata de 100% pentru
subscrierile care nu depasesc cumulativ 1.000 de actiuni. De asemenea, s-a oferit un discount de 5% investitorilor de retail
care fac subscrierile in primele cinci zile de ofertd. in plus, BVB a organizat workshop-uri cu societatile de intermediere pentru
a prezenta caracteristicile particulare ale procesului de subscriere si a aspectelor tehnice implicate.

BVB a contribuit la marketingul ofertei prin promovarea ofertei prin toate mijloacele nationale si internationale accesibile. Pe
site a fost creatd o pagind dedicata pentru oferta publica Electrica cu informatii despre ofertd, despre prospect si alte
documente relevante, precum si lista de participanti prin care investitorii de retail puteau subscrie la oferta.

Un proces de listare simplificat. In conformitate cu masurile adoptate in contextul proiectului celor Opt Bariere, BVB a luat
initiativa si si-a revizuit Codul in ceea ce priveste admiterea la tranzactionare a instrumentelor financiare pentru a elimina
prevederile birocratice si formale si eficientiza procedurile costisitoare si de duraté. Principalele modificari se refera la
eliminarea formalitatilor extrem de dificile, cum ar fi traducerea documentelor, eliminarea completarii documentelor daca
informatiile sunt deja incluse in prospect, eliminarea informatiilor inutile solicitate de alte autoritati, eliminarea declaratiilor
suplimentare din partea emitentului, introducerea posibilitatii pentru emitentii internationali de a depune documentatia in limba
romana sau in limba engleza.

i plus, documentatia pentru admiterea la tranzactionare va fi transmis& cétre BVB impreun cu solicitarea de admitere, inainte
de a fi aprobatd de ASF, pentru a-i permite BVB s& emitd acordul de principiu si sa initieze procedura de admitere. Astfel,
aprobarea BVB va fi pregatita de indata ce documentatia este aprobata de ASF, imbunatatind eficienta procesului.

Atragerea de noi emitenti. BVB si-a continuat activitatile de a atrage, impreuna cu brokerii, noi companii private pe bursa si
de a promova finantarea prin intermediul pietei de capital locale.

in plus fatd de ofertele publice initiale mentionate mai sus, in 2014, compania Natura Quattuor Energia Holdings a fost
transferatd de pe piata Rasdaq pe Piata Reglementata a BVB, iar sistemul alternativ de tranzactionare (CAN-ATS) a primit
doi emitenti noi, Premia Finanziaria si Imsaproiect. In ceea ce priveste categoria de obligatiuni corporative, a inceput
tranzactionarea obligatiunilor Transelectrica, Raiffeisen Bank si Garanti Bank, urmare a unor oferte de 1 mid. RON (oferta
pentru obligatiunile Transelectrica a fost realizata la sfarsitul anului 2013).

Incepand cu jumatatea anului 2014, BVB s-a concentrat de asemenea pe redesenarea sistemului alternativ de tranzactionare
existent, depunand eforturi semnificative pentru a-l promova ca instrument pentru finantarea cresterii companiilor in curs de
dezvoltare, cum ar fi start-up-urile si IMM-urile. Solutiile de finantare prin intermediul bursei au fost prezentate la nivelul tarii in
cadrul mai multor conferinte, workshop-uri si alte evenimente, in cadrul carora companiile, pe de o parte, si investitorii, pe de
alté parte, au identificat oportunitati suplimentare de finantare sau de investitii. Partenerii pentru aceste evenimente au fost
Ernst & Young, Certinvest, DoingBusiness si altii.

La finalul anului, ASF a aprobat reglementérile privind sistemul de tranzactionare alternativ al BVB. AeRO, noua piaté dedicata
intreprinderilor mici si mijlocii, a inceput sa functioneze in februarie 2015. Companiile eligibile vor avea nevoie de o capitalizare
anticipata a pietei de cel putin 250.000 EUR, precum si un free-float de cel putin 10% sau minimum 30 de actionari. Odata cu
lansarea AeRO, a fost introdus rolul de Consultant Autorizat, o entitate care va asista antreprenorul in perioada de pre-listare,
in timpului procesului de listare si ulterior, in scopul raportarii (rapoarte financiare, rapoarte actuale, adunari generale ale
actionarilor etc.).

in luna octombrie, a intrat in vigoare Legea nr. 151/2014 privind clarificarea statutului juridic al actiunilor care se
tranzactioneaza pe piata Rasdaq sau pe piata valorilor mobiliare necotate. La inceputul lunii decembrie, a fost adoptat
Regulamentul nr. 17 al ASF, care stabileste normele potrivit carora intreprinderile listate pe piata Rasdaq ar fi transferate pe
0 piata reglementaté sau un sistem alternativ de tranzactionare. BVB a organizat conferinte si alte evenimente al caror scop
a fost s& se prezinte emitentilor listati pe piata Rasdaq avantajele alternativei de a raméne listati pe o piaté reglementaté sau
pe un sistem alternativ de tranzactionare, clarificand, in acelasi timp, chestiunile prevazute in noile acte legislative.

Atragerea de noi investitori. Unul dintre principalele evenimente dedicate investitorilor de retail a fost organizat in perioada 28-
29 iunie, la Neptun. BVB a organizat prima editie a Forumului pentru Investitori de Retail, un eveniment care a reunit experti
ai pietei de capital, analisti si cadre universitare pentru a prezenta si dezbate produsele si serviciile destinate investitorilor de
retail, deciziile de investitii si gestionarea portofoliilor. Tn cadrul Forumului s-au reunit circa 100 de participanti, dintre care 60
de investitori de retail. Pe baza unui studiu desfasurat cu aceasta ocazie in randul investitorilor de retail, a fost lansat programul
,Investeste in Roménia” si au fost adoptate 10 recomandari, printre care: masuri sistemice pentru siguranta economiilor i
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investitiilor, solutii de impozitare pro-dezvoltare, accesibilitate mai buna pentru investitorii individuali, guvernanté corporativa
mai puternica si noi instrumente pentru IMM-uri.

In ceea ce priveste investitorii institutionali, BVB a lansat o serie de evenimente denumite ,Piata de capital din Roménia - in
ascensiune spre statutul de Piata Emergentd”, organizate la Londra si dedicate institutiilor din Regatul Unit. Prima conferinta
a avut loc la 22 octombrie, urménd sa fie organizata trimestrial, iar scopul acesteia a fost cresterea gradului de constientizare
al comunitatii de investitori cu privire la progresele majore inregistrate de Bursa de Valori Bucuresti in ceea ce priveste reforma
pietei. La Londra, in aceeasi zi, BVB si Ambasada Romaniei in Regatul Unit al Marii Britanii si Irlandei de Nord au organizat
in premiera un workshop interactiv cu profesionistii roméani din industria financiara londoneza. Evenimentul a oferit posibilitatea
prezentarii stadiului dezvoltarii i perspectivelor pietei de capital din Romania, in prezenta a 29 de profesionisti din 15 institutii
financiare, 3 universitati de top si unei asociatii profesionale.

De asemenea, in calitate de emitent, BVB a participat la conferinte si intalniri cu investitorii, organizate de fonduri de investiti,
brokeri locali si internationali, institutii si organisme interationale si altii, in cadrul cérora a prezentat oportunitatile pe care le
ofera piata locala.

BVB a continuat sa promoveze piata de capital pentru noile generatii de investitori. Implicarea sa in acest domeniu a inclus
organizarea unor reuniuni cu investitorii (Investor Focus), lansarea concursului de tranzactionare virtuald BVB Invest Quest,
care include o campanie semnificativa de seminarii si webinarii (mai multe detalii in sectiunea ,Cresterea vizibilitatii”),
continuarea proiectului educational traditional ,Ziua portilor deschise la BVB” cu 70 de evenimente noi, parteneriatul cu SSIF
Broker pentru organizarea campaniei de informare educationale ,Academia Broker” si contribuirea la organizarea altor
evenimente concentrate pe promovarea mecanismelor si serviciilor bursei.

0O noud segmentare a pietei. In luna noiembrie 2014, ASF a aprobat o serie de modificri la Codul BVB — Operator de piaté
cu privire la noua segmentare a Pietei Reglementate, care vizeaza cresterea vizibilitati companiilor locale si a valorii
tranzactiilor. Datorita acestor schimbari, care au intrat in vigoare la inceputul anului 2015, categoriile 1, 2 si 3 au fost inlocuite
cu doua noi categorii, Premium si Standard. Alaturi de criteriile generale pe care trebuie sa le indeplineasca pentru admiterea
la tranzactionare pe Piata Reglementatd, pentru admiterea in Categoria Premium, valoarea de piata a free-float-ului trebuie
sa fie de cel putin 40 mil. EUR. Pot fi incluse in Categoria Premium actiunile emitentilor, inclusiv cele ale societatilor de investitii
financiare, care indeplinesc cel putin una dintre urmatoarele conditii:

a) emitentul se numara printre cele mai tranzactionate compani;
b) media capitalizarii free-float-ului emitentului pe ultimele 3 luni este mai mare decat o anumita valoare stabilitd de BVB;

c) alti emitenti care nu se incadreaza in criteriile prevazute la literele a) sau b), dar care au un coeficient de lichiditate
mai mare decét un prag stabilit de BVB, cu conditia ca emitentul s& aiba incheiat un contract cu un market maker pentru
sustinerea lichiditatii.

Clasificarea pe categoriile 1, 2 si 3 va fi eliminata si in cazul drepturilor si obligatiunilor corporative. Aceste instrumente
financiare vor fi incadrate doar ca drepturi si obligatiuni, fara nicio diferentiere pe categorii.

Mai putine intreruperi ale pietei si un flux de informatii imbunatatit. Tn plus fatd de modificarile mentionate mai sus, luna
noiembrie a marcat si modificarea Codului BVB cu privire la eliminarea prevederii potrivit careia rapoartele curente ar trebui
transmise de emitenti numai in afara sedintei de tranzactionare. Odata cu introducerea acestei modificari, care a intrat in
vigoare la 10 noiembrie 2014, emitentii au fost incurajati sa transmita comunicate si rapoarte curente de indata ce sunt
disponibile, precum si in timpul sesiunii de tranzactionare, dar nu mai tarziu de 24 de ore de la producerea respectivului
eveniment.

Totodata, daca un emitent urmeaza sa transmité in timpul sedintei de tranzactionare un comunicat/raport curent care contine
informatii ce ar putea influenta semnificativ pretul/randamentul sau decizia de a investi, acesta trebuie s& notifice in prealabil
BVB cu cel putin 5 minute inainte de transmiterea comunicatului/raportului curent.

O alta modificare importanta a Codului BVB stipuleaza ca instrumentele financiare ale emitentilor nu vor mai fi suspendate de
la tranzactionare in zilele de derulare a AGA.

Obiectivul tuturor acestor modificari este de a imbunatati fluxul de informatii catre investitori si, prin urmare, de a sprijini
lichiditatea, minimizand, de asemenea, riscurile inerente detinerii de informatii care pot influenta pretul de piata.

Un nou program de Market Making. La 3 ianuarie, BVB a introdus un program pilot de market making, conceput sa
imbunatateasca lichiditatea si calitatea pietei. Programul a fost evaluat dupa primele 6 luni si a fost prelungit cu inca 12 luni.
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Tn schimbul serviciilor de market making furnizate in conformitate cu obligatiile de cotare asumate, participantii la program vor
beneficia de comisioane reduse pana la 0,01%.

La data de 1 octombrie, programului i s-au adus mai multe imbunatatiri. Printre masurile adoptate se numara discounturile
care urmeaza a fi acordate noilor intrati in program pentru o perioada de 6 luni, precum si introducerea unui pachet de
stimulente denumit Schema Cota-Parte din Venituri pentru market makerii existenti. Cea de-a doua masura se refera la
stimulente legate direct de ponderea activitatii market makerului in valoarea totala a tranzactiilor pentru un anumit emitent de
pe piata principala. In plus, lista de actiuni pentru care pot fi oferite servicii de market making a fost extinsa pentru a include
toate actiunile din indicele BET Plus (40 de companii la sfarsitul anului 2014).

La sférsitul anului, existau 5 intermediari care actionau in calitate de market makeri (Wood & Company, Banca Comerciala
Romana, Raiffeisen Centrobank AG, SSIF Broker, IFB Finwest), acoperind 11 emitenti: OMV Petrom, Erste Group Bank AG,
Banca Transilvania, Transgaz, Romgaz, BRD-Groupe Soc. Gen., Bursa de Valori Bucuresti, Electrica, Ropharma. Prin urmare,
programul le-a permis Participantilor sa se inregistreze ca market makeri pentru mai multe actiuni decét in trecut, iar unii dintre
acestia au devenit market makeri pentru prima data. In plus, unele companii au beneficiat pentru prima data de serviciile unui
market maker. Valoarea de tranzactionare a market makerilor a crescut treptat, de la aproximativ 5% in primul trimestru al
anului 2014 la 7-8% spre finalul anului.

In plus fata de programul de market making descris mai sus, BVB a introdus si notiunea de Market Maker al Emitentului, care
ar trebui sa contribuie la imbunatatirea activitatii de tranzactionare pentru actiunile sale, in baza unui parteneriat cu emitentul.
Noile prevederi ale Codului BVB in acest domeniu au fost aprobate de ASF. In plus, BVB a dezvoltat cadrul general al
programului si a efectuat o cercetare initiala si campania de promovare la nivelul emitentilor si intermediarilor.

Extinderea programului de tranzactionare si introducerea stérii Tranzactionare la Inchidere. Programul de tranzactionare a
fost prelungit si revizuit in mai multe etape, pentru a imbunatati corelarea cu pietele europene si pentru a asigura un cadru de
tranzactionare uniform pentru instrumentele financiare tranzactionate la BVB, pentru a oferi o alternativa participantilor si
investitorilor potential interesati si pentru facilitarea unei activitati de tranzactionare adecvate si eficiente. Prin extinderea
perioadei in care instrumentele financiare sunt disponibile pentru tranzactionare, au fost create conditiile pentru a-i implica
mai activ pe investitorii straini, inclusiv investitorii institutionali.

Intr-o prima etap, sesiunea de tranzactionare pentru actiuni, unitati de fond si drepturi a fost prelungita de la 16:45 la 18:00.
I plus, la 5 mai 2014, starile Pre-deschisa/Pre-inchisa au fost ajustate, iar la inchiderea pietei a fost introdusé o noua stare
care dureaza 10 minute, Tranzactionare la Inchidere, care le permite investitorilor sa efectueze tranzactii la pretul de inchidere
stabilit prin algoritmul de fixing. Reformarea programului de tranzactionare a continuat si in luna decembrie, odata cu alinierea
orarului de tranzactionare pentru obligatiuni la cel al pietelor pentru actiuni, drepturi si unitati de fond.

Promovarea vanzarii in lipsa si a imprumutului de actiuni. Dupa ce ASF a emis o propunere de regulament privind vanzarea
in lipsa si imprumutul de actiuni si a transmis-o spre consultare publica, BVB a creat un grup de lucru cu participantii la piata
si Depozitarul Central in vederea realizarii unei consultari mai ample si analizarii chestiunilor din acest domeniu. BVB a pregatit
un pachet de modificéri propuse la proiectul de regulament, care au fost transmise Autoritatii de Supraveghere Financiara.

3. Dezvoltarea infrastructurii pietei de capital

Separarea sistemelor si sprijinul acordat pentru migrarea la decontarea in T+2. Separarea sistemului de tranzactionare de
cel de post-tranzactionare, unul dintre proiectele majore de infrastructura a pietei de capital, a fost implementat cu succes in
data de 6 octombrie 2014, dupa aprobarea prealabila de catre ASF a modificarilor necesare la Codul BVB. Aceasta dezvoltare
tehnicd, impreuna cu migrarea la termenul de decontare T+2, care a fost implementata in aceeasi zi, au reprezentat etape cu
efecte pe termen lung catre o infrastructurad a pietei de capital moderna si matura. Aceste masuri, complementare reformei
cadrului legislativ pentru eliminarea celor Opt Bariere, au adus piata locala cu un pas mai aproape de indeplinirea cerintelor
calitative luate in considerare pentru aderarea la statutul de Piata Emergenta.

Separarea sistemelor are obiectivul de a imbunatati flexibilitatea si eficienta operatiunilor participantilor, performantele de
functionare si capacitatea de procesare (timp mai scazut pentru executia ordinelor, capacitate de prelucrare mai mare a
ordinelor, reducerea latentei interne in ceea ce priveste executia ordinelor etc.) si controlul riscurilor operationale.

O consecinta a splitérii sistemelor a fost o crestere cu 100% a capacitatii de procesare a sistemului Arena: numarul de cotatii
alocate market makerilor si furnizorilor de lichiditati s-a dublat, timpul total de executie a ordinelor a scazut cu 50%, procesul
de alocare a tranzactiilor in etapa de post-tranzactionare a devenit mai flexibil, gestionarea riscurilor s-a imbunétatit prin
separarea conturilor de tranzactionare si de decontare, iar separarea activitétii participantilor la nivel de front/back office a

16 / RAPORT AL ADMINISTRATORILOR BVB PENTRU ANUL 2014



BURSA DE VALORI BUCURESTI

devenit mai clara. n plus, a crescut eficienta activitdtii de tranzactionare (executia grupata a tranzactiilor, modificarea
comportamentului brokerilor, concentrandu-se pe executia optima, si nu pe detalille operationale).

In ceea ce priveste implementarea termenului de decontare T+2, BVB a redactat planul de implementare cu activitati si
termene specifice, a condus procesul de consultare si de comunicare cu participantii la piata in ceea ce priveste procesul de
implementare a splitarii sistemului si a T+2, a redactat materialele justificative in vederea implementarii splitérii sistemului si a
T+2 si a pus la dispozitie asistenta informatica pentru etapa de testare. Pe toata durata procesului, BVB a cooperat cu
Depozitarul Central si s-a implicat in dialog cu autoritétile pietei.

Reducerea ciclului de decontare a contribuit la cresterea eficientei si la reducerea riscurilor post-tranzactionare, ca urmare a
reducerii riscului de contraparte si cresterii ratei de reinvestire a capitalurilor.

Cresterea sigurantei si a performantei sistemelor. Tn ceea ce priveste securitatea si capacitatea de procesare, in 2014,
disponibilitatea sistemului de tranzactionare a fost de 99,99% (system uptime). Sistemul central a functionat la 15% din
capacitatea sa de procesare, ajungand ocazional pana la 25% din capacitatea totala.

In decursul anului, s-au realizat mai multe actualizari software ale sistemului Arena, in vederea implementarii sesiunii
Tranzactionare la inchidere, descrisa intr-o sectiune anterioara din acest document, a separarii sistemului de tranzactionare
de cel de post-tranzactionare, ceea ce a condus la doua sisteme centrale separate, precum si a introducerii noilor tipuri de
ordine si a unor noi termene de valabilitate etc.

Noi facilitati ale sistemului de tranzactionare Arena. Spre finalul anului, BVB a introdus o serie de noi facilitdti ale sistemului
de tranzactionare, continuandu-si astfel drumul catre statutul de Piatd Emergenta. Aceste imbunatatiri au reprezentat pentru
investitori si intermediari noi instrumente pentru realizarea tranzactiilor, datorita tranzactiilor efectuate in starea Tranzactionare
la Inchidere, chiar si in cazul actiunilor pentru care nu s-a stabilit un pret in starea de Inchidere. In plus, au fost implementate
ordinele Cross, ordinele Fill And Kill/Fill Or Kill si noi termene de valabilitate ale ordinelor legate de starile pietei. Aceste
instrumente noi au fost implementate in data de 17 decembrie.

Eliminarea pietei Odd Lot. Primele masuri in vederea reducerii fragmentarii pietei au fost adoptate la sférsitul lunii aprilie 2014,
cand au intrat in vigoare noi dimensiuni ale blocurilor de tranzactionare pe Piata Reglementata si pe piata Rasdaq. Varietatea
dimensiunilor blocurilor aplicate actiunilor tranzactionate pe piata a fost restransa, iar dimensiunea blocului pentru unele actiuni
a fost redusa pentru a fi mai accesibile investitorilor.

La 2 decembrie 2014, a intrat in vigoare eliminarea pietei Odd Lot, in acelasi timp cu eliminarea tuturor restrictiilor si cerintelor
speciale referitoare la volumul ordinelor introduse in sistemul BVB, pentru toate pietele. Piata Regular existenta a ramas
singurul segment de executie, iar dimensiunea blocului pentru toate instrumentele a fost redusa la 1.

Obiectivul acestei masuri a fost de a mari eficienta procesului de tranzactionare, de a reduce specificitatea pietei locale si de
a imbunatati standardizarea, conducénd la un mediu optim pentru membrii noi si existenti.

Dezvoltarea activitatilor de vanzare de date si imbunatatirea accesibilitatii informatiilor de piata. Bursa de Valori Bucuresti a
continuat s& sustina clientii de date prin dezvoltarea serviciilor care permit automatizarea accesului si transmiterii de informatii
BVB direct catre sistemele clientilor (de exemplu, servicii web, produse de date in timp real, sistem transparent de raportare
a tranzactiilor, flux de date profesionist). Tn 2014, datele bursei disponibile in sistemele BVB au fost diseminate prin intermediul
a 41 de furnizori specializati de date (printre care ThomsonReuters, Bloomberg, InteractiveData, SIX Financials, Fidessa etc.)
si afisate in timp real in peste 1.300 de terminale ale utilizatorilor finali.

v v A

Site-ul BVB, www.bvb.ro, a fost disponibil fara intreruperi pe tot parcursul anului, inregistrand, in medie, 4,3 milioane de
solicitari pe zi. Numarul mediu de utilizatori pe zi (IP-uri unice) a fost de aproximativ 14.500 de persoane. Totodata, numarul
de utilizatori inregistrati pe site a crescut treptat, pana la 13.500 de utilizatori. Utilizatorii inregistrati au acces la serviciile
gratuite oferite de BVB, cum ar fi evaluarea portofoliului, alerte, liste de monitorizare, abonare la buletine informative si
rezumate ale tranzactiilor, trimise automat prin e-mail.

In data de 15 decembrie 2014, BVB a lansat noul s&u website corporativ, dezvoltat intern si bazat pe nou concept, cu focus
mai mare pe rolul sdu in promovarea pietei. Site-ul a introdus tehnologii de inalta performantd, noi instrumente de navigare si
acces mai facil la informatii, pagini dedicate pentru atragerea emitentilor si a investitorilor, o facilitate eficientd pentru ciutarea
preturilor/instrumentelor financiare, profiluri imbunatatite ale instrumentelor financiare, conectori la retelele de socializare etc.

Tn martie 2014, BVB si-a extins gama de produse pentru accesarea informatiilor de piata prin lansarea aplicatiei mobile, un
instrument adresat investitorilor interesati sa acceseze informatii actualizate despre pietele BVB: activitatea pietei, stiri despre
investitori, indici, preturi pentru instrumentele financiare listate, date si indicatori ai companiilor listate, noutati despre companii,
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lista membrilor bursei. Obiectivul a fost imbunatatirea disponibilitatii datelor referitoare la piata pentru toate categoriile de
utilizatori: investitori, brokeri, intreprinderi listate si publicul general, ca raspuns la cererea in crestere pentru accesarea
informatiilor prin intermediul dispozitivelor mobile.

Aplicatia este disponibila in limba roména si in limba engleza, este usor de navigat, ofera acces rapid la functiile din meniu,
grafice si multe alte optiuni. De asemenea, BVB a lansat aplicatia pentru tablete, care ofera functii similare variantei pentru
smartphone. Ambele aplicatii sunt disponibile gratuit si pot fi descarcate din Google Play si Apple Store. Pana la sfarsitul anului
2014, aplicatiile BVB au fost descércate de peste 9.000 de utilizatori.

Crearea Contrapartii Centrale (CCP). In data de 13 septembrie 2013, Casa de Compensare Bucuresti a transmis documentatia
pentru autorizare pe baza dispozitiilor legale in vigoare, datorita careia Casa de Compensare Bucuresti (CCB) si-a continuat
activitatile si serviciile specifice in calitate de casa de compensare/contraparte centrald, pana la luarea unei decizii de aprobare
sau de refuzare a solicitarii de autorizare din partea autoritatii competente, respectiv ASF.

Avénd in vedere c& ASF a prelungit termenul pentru conformarea casei de compensare cu reglementérile aplicabile contrapartilor
centrale, in 2014 BVB a continuat demersurile de a atrage parteneri in vederea crearii unei institutii de nivel european.

Conform prevederilor Regulamentului nr. 3/2013 al ASF pentru autorizarea si functionarea contrapartilor centrale emis in
conformitate cu prevederile Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012
privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii, termenul initial
pentru transmiterea informatiilor suplimentare a fost de maximum 90 de zile de la data solicitarii ASF, respectiv juméatatea lunii
februarie 2014.

in 2014, au fost emise un nou regulament (Regulamentul nr. 2/2012 al ASF) si alte doua hotarari ale ASF (Hotararea
nr. 41/2013 si Hotérarea nr. 75/2014) pentru a-i permite institutiei sa ofere informatii suplimentare in vederea completarii
documentatiei pentru autorizarea ca CCP. Datorita acestor actiuni, BVB, in calitate de actionar majoritar al CCB, a cautat mai
multe oportunitati pentru a identifica solutii adecvate. Conform modificarilor si completarilor la Regulamentul nr. 3/2013 al ASF,
dintre care cele mai recente dateaza din 26 septembrie 2014, termenul pentru respectarea cerintelor legale a fost stabilit
pentru 31 ianuarie 2015.

In data de 26 februarie 2015, ASF a emis decizia de respingere a cererii de autorizare a CCB in calitate de contraparte centrald
in conformitate cu EMIR. ASF a stabilit o perioada de 30 de zile in care CCB urmeaza sa solicite retragerea autorizatiei actuale
de functionare. In caz contrar, ASF va aplica prevederile aferente sanctionarii societatii cu retragerea autorizatiei de
functionare.

Avénd in vedere noile prevederi ale Legii nr. 297/2004, adoptate prin Legea nr. 10/2015, BVB si CCB exploreaza la acest
moment o potentiala solutie care ar putea permite CCB s& mentina autorizatia curenta in calitate de casa de compensare, dar
pentru alte instrumente decat cele derivate si in conditiile ajustrii corespunzatoare a obiectului de activitate. In acest scop,
propunerea urmeaza sa fie inaintatd ASF/ESMA pentru discutie/analiza.

4. Dezvoltarea de noi produse si servicii

Restructurarea indicilor de piata ai BVB. Restructurarea indicilor BVB a fost anuntata la inceputul anului, fiind atent planificata
si implementata treptat. Modificarile au avut in vedere introducerea noilor criterii de eligibilitate cu privire la BET, lansarea
primului indice de tip fotal return si introducerea unui nou indice general al pietei care indeplineste criterile minime de
investibilitate.

Revizuirea criteriilor de selectie pentru principalul indice de piata BET a fost anuntatd in septembrie 2014 si a presupus
introducerea a trei criterii referitoare la calitatea activitatilor de raportare si relatiile cu investitorii. Obiectivul acestor masuri a
fost evidentierea caracterului elitist al componentelor BET, nu numai in ceea ce priveste lichiditatea, ci si transparenta si
activitatile referitoare la relatiile cu investitorii.

Tncepand cu anul 2015, criteriile pe care o companie trebuie s& le respecte pentru a deveni eligibilé pentru BET sunt:
e obligatiile de raportare indeplinite conform Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS),
e transmiterea rapoartelor in limba engleza (curente si periodice) in acelasi timp cu versiunea in limba romana,
e evenimente pentru investitori si analisti (teleconferinte, reuniuni) organizate trimestrial.

Indicele BET-TR a fost lansat in septembrie 2014, fiind primul indice de tip total return din Romania, care masoara atat
modificarile preturilor, cét si dividendele distribuite de societatile componente. Indicele BET-TR are aceeasi structura ca
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indicele de referinta BET, iar selectarea componentelor se realizeaza in mod similar acestuia. incepand cu 1 ianuarie 2015,
criteriile de raportare si IR pentru BET se vor aplica si indicelui BET-TR.

Indicele BET Plus a fost lansat in iunie 2014, fiind un indice general al pietei, conceput sa reflecte evolutia companiilor care
indeplinesc criteriile minime de investibilitate privind free-float-ul si lichiditatea. La finalul anului 2014, indicele includea 40 de
companii, reprezentand 92% din capitalizarea pietei locale.

Noi tipuri de produse structurate. BVB a sprijinit emitentii de produse structurate in vederea imbunatatirii gamei de produse si
active suport pentru certificatele lor. Noutatea din acest domeniu au fost primele certificate cu capital protejat, emise de SSIF
Broker, care reprezinta instrumente financiare adecvate pentru investitorii care cauta oportunitati de investitii cu grad mai
ridicat de securitate, deoarece au 0 componenta partiala/totala de protectie a capitalului. Prima emisiune de acest tip, avand
ca activ suport actiunile adidas, a inceput tranzactionarea la BVB pe 1 septembrie, urmaté de alte doua emisiuni de certificate
avand ca activ suport actiunile McDonald's si Royal Dutch Shell. De la lansarea lor, aceste produse au generat tranzactii in
valoare de aproximativ 3 mil. lei.

Noi titluri de stat destinate investitorilor de retail. Un proiect sustinut la scara larga de BVB si de Ministerul Finantelor Publice
este lansarea noilor titluri de stat adresate investitorilor de retail. Fiind considerat o cale de acces la investitiile |a bursa, s-au
adoptat masuri in vederea instituirii cadrului general pentru tranzactionarea acestor titluri. Valoarea nominala a fost convenita
impreuna cu ministerul la un nivel mult mai accesibil decat pentru emisiunile existente, respectiv la valoarea de 1.000 lei, fiind
stabilit si sistem de comisioane favorabil. Nici cumparatorii, nici vanzatorii nu vor plati comisioane pentru operatiunile pe piata
primara. Comisioanele de tranzactionare aplicate tranzactiilor pentru piata secundara a titlurilor de stat adresate investitorilor
de retail vor fi de 1 leu/tranzactie, atét pentru cumparétori, cat si pentru vanzatori. In plus, intermediarii care actioneaza ca
market makeri vor beneficia de un comision de tranzactionare de 0,5 lei/tranzactie, ca stimulent pentru asigurarea lichiditatii
pe aceasta piata.

5. Imbunatétirea guvernantei corporative

Un nou Cod de Guvernanta Corporativa. BVB a depus n continuare eforturi pentru promovarea unei guvernante corporative
imbunatatite pentru participantii la piata de capital, principalul obiectiv fiind revizuirea Codului de Guvernantd Corporativé
existent, un proiect desfasurat impreuna cu Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD).

Trebuie amintit faptul c& proiectul a inceput efectiv la jumatatea anului 2013, atunci cand consortiul condus de Nestor Advisors
Ltd., in parteneriat cu NNDKP Romania si Concept SRL, a fost selectat drept consultant pentru proiectul comun BVB-BERD
pentru ,Revizuirea si Implementarea Codului de Guvernantd Corporativa din Roménia”. Obiectivul acestui proiect este de a
dezvolta principalele practici de guvernanta corporativa ale companiilor listate si raportarea acestora, prin imbunatatirea
recomandarilor Codului de Guvernanté Corporativa, precum si de a consolida monitorizarea si implementarea acestuia.

in 2014, BERD si BVB au revizuit practicile de guvernantd corporativa ale companiilor listate, inclusiv declaratile de
conformitate si procedurile de monitorizare ale BVB. Prin urmare, Codul de Guvernantd Corporativa existent, in vigoare din
2008, a fost rescris luénd in considerare standardele si practicile internationale in aceasta materie, schimbarile cadrului legal
din Roménia si Uniunea Europeand, experienta dobandita ca urmare a aplicarii primului Cod, precum si noile aspiratii ale
societatii, in general, si ale partilor direct interesate de responsabilitatile si conduita companiilor. Noul Cod cuprinde un set de
principii si recomandari care se bazeaza pe cele mai bune practici, transparenta si incredere.

Printre altele, noul Cod include prevederi asupra previziunilor oferite de o companie listata, deoarece acestea au potentialul
de a genera efecte pozitive, dar si riscuri daca sunt prezentate sau publicate intr-un mod prea vag. Calitatea guvernantei
corporative este unul dintre factorii care influenteaza deciziile investitorului atunci cand vine vorba de investitia intr-o companie.

De asemenea, noul Cod a beneficiat de opiniile membrilor Consiliului Consultativ de Guvernanta Corporativa al BVB, constituit
din personalitati ale pietei de capital internationale si locale, care, prin experienta lor, si-au adus o contributie importanta la
dezvoltarea pietei de capital din Romania. Membrii Consiliului Consultativ de Guvernanta Corporativa sunt Gian Piero Cigna
(Specialist Guvernanta Corporativa in cadrul BERD), Mariana Gheorghe (Presedintele Directoratului OMV Petrom), Steven
Van Groningen (Presedintele Directoratului Raiffeisen Bank), Narcisa Oprea (Partener Schoenner), Grzegorz Konieczny
(Reprezentant legal si Manager de portofoliu Fondul Proprietatea) si Ludwik Sobolewski (Director general BVB).

La 22 decembrie 2014, BVB a anuntat deschiderea consultérilor cu privire la noul Cod de Guvernanta Corporativd BVB cu
companiile listate si organizatiile relevante care reprezinta investitorii.
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Intr-o formé restrans, incepand din 25 februarie 2015, a intrat in vigoare un set de principii de guvernanta corporativa pentru
companiile listate pe AeRO, odaté cu lansarea acestei piete. Acesta este un sprijin pentru emitentii de pe AeRO in ceea ce
priveste transparenta post-listare si cerintele de raportare, dar, in principal, este un mod excelent de crestere a investibilitatii.

De asemenea, modificarile aduse Codului BVB, aprobat de ASF in noiembrie, au implicat o serie de prevederi referitoare la
noul Cod de Guvernantd Corporativa. Prin urmare, toti emitentii listati sunt incurajati sa respecte noul Cod. Ca urmare a intrarii
in vigoare a noului Cod BVB - Operator de piata, emitentii trebuie sa transmita BVB un raport curent in orice situatie in care
nu respectd una sau mai multe prevederi din Codul de Guvernanta Corporativa. Emitentul trebuie sa includa in Raportul Anual
Declaratia privind conformarea sau neconformarea cu prevederile Codului de Guvernanta Corporativa.

BVB va desfasura analize privind starea de conformare a emitentului, iar rezultatele pot fi facute publice. In cazul emitentilor
care se conformeaza cu prevederile Codului de Guvernantd Corporativd, BVB poate adopta masuri de recompensare a
acestora, cum ar fi: reducerea tarifelor de mentinere, includerea emitentilor intr-un indice dedicat, acordarea de premii,
promovarea emitentilor in cadrul unor evenimente sau publicatii etc.

Modificarile aduse Codului BVB privind obligatiile de guvernanta corporativa vor intra in vigoare la o data stabilita de Directorul
general al BVB, ulterior aprobarii noului Cod de Guvernanté Corporativa.

Noi criterii de eligibilitate pentru BET si BET-TR. Introducerea in luna ianuarie 2015 a noilor criterii de eligibilitate legate de
transparenta si calitatea activitatilor de IR pentru companiile incluse in indicii BET si BET-TR sunt parte a eforturilor BVB de a
imbunatati mediul guvernantei corporative pentru piata locala.

Pregatirea companiilor inainte de listare. Prin intermediul Institutului de Guvernanta Corporativa, BVB a oferit servicii de
consultanta pentru Electrica in vederea pregatirii pentru privatizare si listare. 130 de reprezentanti din conducerea executiva
si middle management au participat la prezentari si discutii privind domenii diferite, printre care se numéara guvernanta
corporativa, cele mai bune practici in ceea ce priveste relatiile cu investitorii, comunicare etc.

Evenimente privind diferite domenii de interes. La 23 octombrie 2014, BVB a organizat impreuna cu Schoenherr un eveniment
al carui obiectiv este prezentarea unor clarificari la noul Regulament nr. 13/2014 al ASF cu privire la diverse probleme
corporative, cum ar fi plata dividendelor, organizarea adunarilor generale ale actionarilor, reprezentarea si votul in cadrul
adunarilor generale, ofertele publice, admiterea la tranzactionare si retragerea actionarilor. De asemenea, discutiile au vizat
modificarile propuse la Directiva 2007/36/CE privind incurajarea implicarii pe termen lung a actionarilor si la Directiva
2013/34/UE cu privire la anumite elemente ale declaratiei de guvernanta corporativa, cu privire la politica de remunerare a
consiliilor si conducerii si tranzactiile cu afiliatii. Peste 80 de persoane au participat la eveniment, reprezenténd departamentele
financiare, relatiile cu investitorii si de comunicare din peste 45 de companii listate.

Un alt eveniment important in domeniul guvernantei corporative a avut loc la 24 noiembrie 2014. Conferinta ,Dinspre Rasdaq
spre viitor” a fost organizata de BVB impreuna cu casa de avocatura PeliFilip, prezentandu-le companiilor de pe piata Rasdaq
si de pe piata valorilor mobiliare necotate optiunile de listare ca urmare a intrarii in vigoare a Legii nr. 151/2014 privind
clarificarea statutului juridic al actiunilor care se tranzactioneazé pe piata Rasdaq sau pe piata valorilor mobiliare necotate. in
noul context furnizat de Legea nr. 151/2014, companiile de pe piata Rasdaq si de pe piata valorilor mobiliare necotate ar trebui
sa decida daca vor trece la o piata reglementata sau un ATS. Intentia BVB si PeliFilip a fost de a sprijini aceste companii, prin
prezentarea in detaliu a noului cadru legal, a optiunilor si oportunitatilor create, precum si a aspectelor de ordin tehnic
referitoare la procesul de listare. De asemenea, participantilor le-au fost prezentate cerintele aplicabile companiilor listate pe
piata reglementata BVB si AeRO, precum si sistemul alternativ de tranzactionare al BVB pentru intreprinderile nou-infiintate
si IMM-uri. La eveniment au participat peste 200 de reprezentanti si aproape 140 de emitenti si membri BVB.

Adunarea Generala a Actionarilor a BVB din aprilie 2014 a aprobat participarea administratorilor la profitul anului 2013 in
cuantumul a 2 indemnizatji lunare Tn urmatoarele conditji: achizitionarea de actjuni BVB in decursul a 3 luni de la data aprobarii
AGA si pastrarea acfjunilor cumparate pe o perioada de minim 2 ani de la data achizitiei.

6. Cresterea vizibilitatii

Promovare nationala si internationald. Tn 2014, activitatile BVB de promovare, la nivel national si international, au inclus
comunicarea identitatii corporative si promovarea proiectelor si serviciilor companiei.

Tn ceea ce priveste comunicarea, BVB a emis 165 de comunicate de presa in cursul anului, acoperind stadiul sau lansarea
proiectelor si activitatilor BVB, hotaréari ale Consiliului Bursei si ale Comisiilor Speciale ale BVB, inceperea tranzactionarii unor
instrumente financiare noi, disponibilitatea rapoartelor financiare si comunicarile corporative ale BVB. in luna iunie, s-a
desfasurat o campanie de comunicare integratd, in vederea informarii si promovarii ofertei publice pentru Electrica. Campaniile
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s-au desfasurat online, offline, prin publicitate outdoor, prin intermediul deschiderilor oficiale ale sesiunii de tranzactionare sau
al altor evenimente. De asemenea, au fost derulate campanii online dedicate lansarii aplicatiilor mobile ale BVB si celor doua
editii ale BVB Invest Quest.

In ceea ce priveste promovarea, BVB a participat in calitate de partener la mai multe evenimente, organizate printre altii de
catre Ziarul Financiar, wall-street.ro, International Business Promotion si Business Days, a caror tema principala de discutie a
fost piata de capital si finantarea IMM-urilor. De asemenea, BVB a organizat, sub propria marca, evenimente dedicate finantarii
prin emisiunea de actiuni si obligatiuni si evenimente periodice dedicate investitorilor. In iunie 2014, a fost organizata prima
editie a Forumului pentru Investitorii de Retail. Forumul a adoptat 10 recomandari in vederea sprijinirii dezvoltarii pietei de
capital. Solutiile cuprinse in aceste recomandari fac parte din programul ,Investeste in Romania”, al carui obiectiv principal
este extinderea comunitatii de investitori din Roménia si atragerea unor fluxuri mari de capital si economii cétre instrumentele
financiare disponibile pe pietele operate de BVB.

In vederea cresterii gradului de constientizare a oportunitatilor reprezentate de piata de capital din Romania, de cele mai
importante companii locale (blue-chips) si de companiile incluse in programul de privatizare al guvernului, BVB a organizat
mai multe evenimente de tipul ,Zilele Investitorilor in Roménia”, dedicate investitorilor institutionali si organizate in parteneriat
cu brokerii locali. In 2014, astfel de evenimente au fost organizate la Londra, Viena, Stegersbach, Praga, in orase din Europa
de Vest si de Nord, New York si alte orase din SUA.

in 2014, BVB a deschis dialogul cu profesionistii financiari din Diaspora. Datorita reuniunilor trimestriale organizate cu
profesionistii in investitii financiare din Roménia care lucreazd in Marea Britanie, s-a stabilit un dialog permanent intre
reprezentantii BVB si acesti profesionisti, in vederea promovaérii pietei de capital din Roménia in strainatate si a elaborarii de
proiecte viitoare.

in vederea promovarii reformei si reclasificarii pietei de capital ca Piatd Emergenta, BVB a stabilit o comunicare permanent
cu MSCI, FTSE, STOXX si S&P pentru a le prezenta situatia actuala a pietei. De asemenea, BVB a consultat comunitatea
investitorilor straini din Romania si a creat un cadru de dialog cu comunitatea de investitori internationali, cu sustinerea BERD
si Bloomberg. In octombrie a avut loc prima editie a evenimentului ,Piata de capital din Roménia — in ascensiune spre statutul

de Piatd Emergenta”, in cadrul caruia discutiile s-au concentrat pe reformele semnificative care au fost efectuate si pe planurile
viitoare de imbunatatire a eficientei operationale, care vor asigura o lichiditate mai mare si un acces imbunatatit la piete.

Activitatile referitoare la aliantele internationale au implicat intretinerea relatiilor si statutului de membru in cadrul organizatiilor
internationale: Federatia Burselor de Valori Europene (Federation of European Securities Exchanges — FESE), Federatia
Euro-Asiatica a Burselor de Valori (Federation of Euro-Asian Stock Exchanges — FEAS si Federatia Internationala a Burselor
de Valori (World Federation of Exchanges — WFE).

Programe educationale. BVB a sprijinit in continuare proiectele educationale care vizeaza piata de capital si partile interesate.
Educatia reprezintd pentru BVB o prioritate in politica de Responsabilitate Sociald Corporativa (CSR), concentrandu-se pe
elevi si studenti, emitenti, potentiali emitenti si investitori potentiali, o parte dintre aceste initiative fiind deja prezentate.

In ceea ce priveste elevii si studentii, in septembrie 2014, BVB a lansat cel de-al patrulea an de eveniment ,Ziua portilor
deschise la BVB”, prin intermediul caruia BVB si Junior Achievement s-au concentrat pe familiarizarea tinerilor, elevilor de
liceu si a studentilor cu mecanismele bursei de valori. In 2014, au fost organizate peste 70 de evenimente de tipul ,Ziua portilor
deschise la BVB”, o parte dintre vizite fiind organizate in cadrul programului ,Scoala Altfel”, in luna aprilie. De asemenea, luna
septembrie 2014 a marcat inceputul unui nou an pentru studierea pietelor de capital ca materie optionala in licee si universitati,

reprezentantii BVB sustinand prezentari in cadrul acestor ore.

Pentru a dezvolta generatia viitoare de investitori de retail, in aprilie 2014, BVB a lansat initiativa educativa pe termen lung
BVB Invest Quest (BVB Q) pentru a promova piata de capital si serviciile oferite de BVB investitorilor locali, pentru a crea o
comunitate puternica de investitori individuali si a atrage economiile populatiei Roméaniei. Programul include o componenta
educationala si un concurs de tranzactionare virtuala, find dedicat persoanelor interesate de functionarea pietei de capital si
de procesul de investire bazaté pe intelegere si informare adecvate. Prima editie a BVB |IQ a avut loc in aprilie, iar a doua
editie a inceput in toamna anului 2014 si s-a incheiat in ianuarie 2015. Modulul educational a inclus 20 de seminarii pentru
prima editie si 23 de seminarii si 3 webinarii pentru a doua editie. in ceea ce priveste concursul de tranzactionare virtual3, la
prima sesiune s-au inscris circa 1.000 de participanti, iar la cea de-a doua sesiune au participat peste 1.300 de persoane.

Comunicare activa cu investitorii BVB. BVB si-a pastrat angajamentul de a-i informa in continuare pe investitori si alte parti
interesate, in vederea cresterii gradului de constientizare cu privire la rezultatele obtinute de piata locala in vederea
transformarii intr-o piatd de capital moderna si intr-un loc de tranzactionare recunoscut. BVB a organizat o intélnire anuala si

21/ RAPORT AL ADMINISTRATORILOR BVB PENTRU ANUL 2014



BURSA DE VALORI BUCURESTI

4 teleconferinte trimestriale cu analisti si investitori, ulterior publicérii rezultatelor trimestriale, a compilat estimarile analistilor
privind rezultatele BVB inainte de raportarile financiare, a participat la peste 10 conferinte cu investitorii si la peste 100 de
intalniri bilaterale cu investitori globali si regionali.

De asemenea, BVB s-a implicat activ in comunicarea prin mijloace electronice, prin intermediul campaniilor de promovare prin
e-mail adresate unui numar de peste 130 de investitori existenti si potentiali, al mesajelor publicate pe profilul LinkedIn cu
peste 430 de abonati (numarul s-a dublat in decembrie fata de luna iunie, atunci cand a fost relansat profilul BVB) si al
actualizarilor de pe pagina de Facebook, care are peste 2.300 de abonati.

Actiunile BVB au beneficiat de o crestere a gradului de acoperire din partea analistilor, datorita raportului initial de analiza publicat
de Wood & Co la inceputul anului 2014, care s-a alaturat astfel analistilor NBG Securities Romania, Alpha Finance Romania,
SSIF Broker si altii. Pe viitor, se estimeaza ca analistii din cadrul Raiffeisen Bank vor acoperi BVB in rapoarte dedicate (material
emis deja in februarie 2015), Bancpost (acoperire in tranzitie), Ipopema Securities si Blue Rock Financial Services, indicand astfel
vizibilitatea sporita de care se bucura compania in contextul reformei ample care transforma piata locala.

ACTIVITATEA CONSILIULUI BURSEI iN 2014

In anul 2014, in structura Consiliul Bursei nu au avut loc modificari. Toti cei 9 membri au fost alesi de Adunarea Generald
Ordinara a Actionarilor in data de 9 ianuarie 2012, pentru un mandat de 4 ani incepand de la data validérii lor de catre Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare prin Decizia nr.107/30.01.2012, si anume:

e DI Lucian Anghel, Presedinte

e DI. Pompei Lupsan, Vicepresedinte
e DI Dan Paul, Vicepresedinte

e DI. Robert Pana, Secretar

e DI. Stere Farmache, Membru

e D-na Narcisa Oprea, Membru

e DI. Valerian lonescu, Membru

e DI. Octavian Molnar, Membru

e DI. Matjaz Schroll, Membru

In exercitarea prerogativelor stabilite prin Actul Constitutiv al Societatii, in cursul anului 2014, Consiliul Bursei s-a intrunit in
30 de sedinte, dintre care 17 au fost organizate exclusiv prin participarea la distanta a membrilor s&i, si a adoptat un numar
de 78 de hotaréri.

ACTIVITATEA COMISIILOR SI COMITETELOR CONSULTATIVE ALE BVB iN 2014

In perioada 1 ianuarie 2014 si pana in data de 30 martie 2014, componenta Comisiilor Speciale ale BVB a fost urméatoarea:

Comisia de Admitere |a Membri titulari Membri supleanti
Tranzactionare e DI. Octavian Molnar - Presedinte e DI. Valerian lonescu — Presedinte
e DI. Stere Farmache e DI. Pompei Lupsan
e DI. Marin Serban e Dna. Alina Ana-Maria Silaghi
e DI Lucian Isac e DI. Emilian Dobran
e DI. Razvan Pasol e DI Daniel Pocorea
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Comisia de Reglementare, Membri titulari Membri supleanti
Dezvoltare Produse Noi e DI. Valerian lonescu - Presedinte @  DI. Robert Pana — Presedinte
e DI Lucian Anghel e DI Dan Paul
e DI. Antonescu Silviu e DI. Dragolea Octavian
e DI Cernica Tudor Mihai e DI. Moldovan Darie
e Dna. Boeriu Daniela Carmen e DI. Fulea Lucian loan
Comisia de Apel Memobri titulari Membri supleanti
e Dna. Narcisa Oprea — Presedinte e DI. Robert Pana - Presedinte
e DI. Dan Paul e DI. Valerian lonescu
e DI. Catalin Nae-Serban e Dna. luliana Musat
e DI Leonard Visan e DI. Mihai Muresian
e DI. Mario Bulimente e Dna. Rialda Badea
Comisia Indicilor e DI Lucian Anghel Presedintele BVB
e DI. Ludwik Sobolewski Directorul General al BVB
e DI. Dragos Cabat CFA Association Romania
e DI. Bogdan Campianu Reprezentant Participant
e DI. Ovidiu Dumitrescu Reprezentant Participant
¢ Dna. Anca Olteanu Secretariat, membru fara drept de vot

Structura tuturor Comisiilor Speciale ale BVB s-a schimbat in data de 30 Martie 2014, cand decizia Consiliului BVB privind
aceste modificari a intrat in vigoare.

Astfel, la finele anului 2014, componenta Comisiilor Speciale ale BVB era urmatoarea:

Comisia de Admitere la Membri titulari Membri supleanti
Tranzactionare e DI Octavian Molnar — Presedinte e DI. Valerian lonescu — Presedinte
e DI. Stere Farmache e DI. Pompei Lupsan
e DI. Marin Serban e DI. Razval Pasol
e DI Lucian Isac e DI Nicolae Moroianu
e DI. Mircea Stefan Solovastru e Dna. Viorica Nagy

in 2014, pentru Piata Reglementaté, Comisia s-a intrunit in 5 sedinte si a propus Consiliului Bursei admiterea la tranzactionare
a actiunilor emise de 2 societati si a 3 emisiuni de obligatiuni, precum si retragerea de la tranzactionare a actiunilor unei
companii $i a unei emisiuni de obligatiuni.

Pentru Sistemul Alternativ de Tranzactionare, Comisia s-a intrunit in 2 sedinte si a propus Consiliului Bursei admiterea la
tranzactionare a actiunilor emise de 2 societati.

Comisia de Reglementare, Membri titulari Membri supleanti
Dezvoltare Produse Noi e DI. Valerian lonescu — Presedinte e  DI. Robert Pana — Presedinte
e DI Lucian Anghel e DI. Dan Paul
e DI. Cernica Tudor e DI. lonut Stafie
e Dna. luliana Musat e DI Daniel Gavrila
e DI Cristian Micu e DI Fulea Lucian

In 2014 nu a avut loc nicio sedinta a Comisiei de Reglementare, Dezvoltare Produse Noi.
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Comisia de Apel Membri titulari Membri supleanti
e DI. Pompei Lupsan — Presedinte e DI. Robert Pana — Presedinte
e DI. Dan Paul e DI. Valerian lonescu
e DI Catalin Nae-Serban e DI. Mario Bulimente
e DI. Mihai Muresian e Dna. Cristina Pavel
e DI. Octavian Dragolea e Dna. Elisabeta Corcan

Tn 2014 nu a avut loc nicio sedintd a Comisiei de Apel.

Comisia Indicilor e DI. Lucian Anghel Presedintele BVB
e DI Ludwik Sobolewski Directorul General al BVB
e DI. Adrian Mitroi CFA Association Romania
e DI. Bogdan Campianu Reprezentant Participant
e DI. Ovidiu Dumitrescu Reprezentant Participant
e Dna. Anca Olteanu Secretariat, membru fara drept de vot

in 2014, au avut loc 4 sedinte ordinare n care s-a analizat componenta/structura indicilor BVB si o sedintd extraordinara
pentru includerea companiei Electrica in mai multi indici BVB.

Pe langa modificarile periodice ale indicilor existenti ai BVB, Comisia Indicilor a lansat alti doi indici: BET-TR, primul indice de
randament total (fotal return) pentru piata locala, si BET Plus, un indice mai cuprinzator al companiilor care indeplinesc criterii
minime de lichiditate si free float. Metodologiile noilor indici au fost de asemenea aprobate de Consiliul BVB. De asemenea,
Comisia Indicilor a decis ca indicele BET-C sa nu mai fie calculat incepand cu 23 iunie 2014.

Asa cum a fost si anterior in acest raport, Comisia Indicilor si-a adus contributia si la imbunétatirea transparentei si vizibilitatii
emitentilor inclusi in indici prin introducerea noilor criterii de eligibilitate pentru BET si BET-TR, in vigoare din ianuarie 2015,
aspect ce are legatura cu criteriile calitative necesare promovarii la statutul de Piata Emergente.

ACTIVITATEA COMITETULUI DE AUDIT iN 2014

Comitetul de Audit constituit in baza deciziei Consiliului Bursei nr. 114/18.08.2011 si-a desfasurat activitatea in conformitate
cu prevederile regulamentului propriu. In anul 2014, componenta Comitetului de Audit nu s-a modificat, membrii séi fiind in
continuare: DI. Stere Farmache, DI. Dan Paul si DI. Valerian lonescu.

Activitatea Comitetului de Audit in anul 2014 a constat, in principal, in: revizuirea activitatii de control intern la BVB, aprobarea
planului anual al investigatiilor aferente activitatii de control intern pentru anul 2014; organizarea procesului de selectie pentru
compania de audit intern la nivelul Grupului BVB; discutarea Raportului de audit intern pentru anul 2013 si a planului pentru
auditul intern 2014.

Comitetul de Audit a asistat Consiliul Bursei in indeplinirea responsabilitatilor sale pe linia controlului intern si auditului
financiar, adresand recomandari privind strategia si politica BVB in acest domeniu. Membrii Comitetului au analizat observatiile
facute de executivul BVB asupra subiectelor discutate si au facut comentarii si recomandari asupra observatiilor auditorilor
cuprinse in rapoartele de audit.
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ACTIVITATEA OPERA'[IONALA A BVB?

Valoarea tranzactiilor cu actiuni, unitati
si drepturi (mil. lei)

9,935

8,279

2013 2014

Valoarea ofertelor publice, actiuni si
obligatiuni (mil. lei)

4,299

4,099
2013 2014

Valoarea tranzactiilor cu produse
structurate (mil. lei)

532
I :

2013 2014

Valoarea tranzactiilor cu obligatiuni si
titluri de stat (mil. lei)

421
I :

2013 2014

Numar companii listate (BVB)

83 83

2013 2014

Performanta BET

26.1%

9.1%

2013 2014

? Sursa graficelor: BVB. Valoarea tranzactionata este prezentata utilizand principiul "single counted”, include tranzactiile DEAL § exclude ofertele publice
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Referiri si explicatii suplimentare privind sumele raportate in situatiile financiare anuale

Situatiile financiare individuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2014 au fost intocmite in
conformitate cu Regulamentul nr. 4/2011 privind reglementarile contabile conforme cu Directiva a IV-a a
Comunitatilor Economice Europene aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare, aprobat prin Ordinul Presedintelui Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr.
13/2011 si cu politicile contabile descrise in notele la situatiile financiare individuale. Aceste situatii financiare
individuale nu au fost intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara (IFRS),
adoptate de Uniunea Europeana. Rezultatele financiare la 31 decembrie 2014 au fost extrase din situatiile financiare
individuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2014, intocmite in conformitate cu Ordinul CNVM
13/2011. Sumele sunt prezentate in milioane lei si rotunjite la cel mai apropiat numar intreg, astfel pot aparea mici
diferente de reconciliere.

ANALIZA REZULTATELOR FINANCIARE PENTRU ANUL 2014

BVB a inregistrat venituri din tranzactionare de 23,13 mil. lei in 2014, in crestere cu 9% fata de anul precedent. Principalul
factor de crestere a fost intensificarea activitatii de tranzactionare, mult peste valorile inregistrate in anul precedent.

Valoarea tranzactiilor pe toate pietele BVB, inclusiv ofertele publice, a urcat cu 6,6% in 2014 fata de anul 2013, péna la o
valoare de 14,4 mid. lei, in timp ce valoarea tranzactiilor pe piata reglementata cu actiuni a urcat cu 15,2% péna la aproximativ
13 mld. lei. Valoarea medie zilnica a tranzactiilor pentru piata reglementata de actiuni, exclusiv ofertele publice, a crescut cu
22% pana la un nivel de 38,9 mil. lei (8,76 mil. EUR).

Pe segmentul ofertelor publice, cea mai importantd tranzactie a anului si de asemenea in istoria BVB a fost oferta publica
initiala pentru Electrica, in valoare de 444 mil. EUR, care a devenit de asemenea unul din cele mai importante IPO-uri din
Europa din anul 2014. Alte tranzactii importante, care au sustinut cresterea valorii tranzactiilor la BVB si veniturile BVB, au
fost programul de rascumparare derulat de Fondul Proprietatea in ultimul trimestru al anului (cAnd programul de rascumparare
a fost accelerat printr-o ofertd publicd de cumparare lansaté de FP pentru propriile actiuni), plasamentele private de actiuni
Romgaz (aprox. 100 mil. EUR) si Transelectrica (aprox. 50 mil. EUR), precum si doua emisiuni de obligatiuni corporative
vandute prin BVB de Raiffeisen Bank si Garanti Bank, cumuland 800 mil. lei.

Aproape toate categoriile de venituri operationale au inregistrat cresteri comparativ cu anul precedent. Tn 2014, BVB a admis
un nou membru (compania poloneza de brokeraj Ipopema) si a facut primele demersuri pentru a castiga un nou participant la
sistem, ceea ce a sustinut cresterea veniturilor din tarife percepute participantilor de peste 3 ori, pana la 0,29 mil. lei. In plus,
listarile de noi companii in noiembrie 2013 au condus la majorarea veniturilor din tarife pentru mentinerea la tranzactionare,
in timp ce tarifele de admitere pentru noi emitenti (cum ar fi Electrica) si noua schema de comisioane pléatite de emitentii de
produse structurate au generat venituri suplimentare.

Segmentul de dezvoltari IT a adus venituri din realizarea in-house a upgrade-urilor la sistemul de tranzactionare Arena, a
website-ului BVB si a altor proiecte de dezvoltare IT care au generat noi imobilizari necorporale in valoare de 0,66 mil. lei. Mai
mult, veniturile generate de separarea sistemelor de tranzactionare si post-tranzactionare au determinat dublarea veniturilor
din IT pe tot anul, pana la o valoare de 0,77 mil. lei.

Per total, veniturile operationale au ajuns la o valoare de 27,88 mil. lei, in crestere cu 14,2% fata de anul 2013 si cu 10,9%
peste cifra bugetata pentru 2014.

Pe partea de costuri, cheltuielile operationale s-au majorat cu 2,9% la 16,75 mil. lei, cu 3,5% peste cifra estimaté pentru
intregul an. Cheltuielile din anul precedent au inclus un element non-recurent reprezentat de reluarea pe venituri a provizionului
pentru teren (1,02 mil. lei), care dacé ar fi exclus din calcul ar transforma cresterea mentionata mai sus de 2,9% intr-un declin
cu 3,2% a cheltuielilor. Lasand la o parte influenta provizionului, cheltuielile cu deprecierea au crescut cu 12,6% la 0,77 mil.
lei, tendinta determinata de investitiile derulate in cursul anului.

Cheltuielile cu personalul la nivelul anului au fost mai reduse comparativ cu suma din anul precedent, situandu-se la 8,87 mil.
lei, in timp ce alte cheltuieli din categoria serviciilor prestate de terti (cum ar fi cheltuielile cu serviciile de consultanta si asistenta
juridica, costuri legate de organizarea AGA) au avut de asemenea un trend descendent, compensand partial cresterile
cheltuielilor de marketing sau a celor administrative.
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= T AT
Indicator (mil. lei) 2014 2013 201\115‘3:2% .3 Buget2014 bﬁglfaf: p/; :t':J 22? )
Venituri din exploatare, total din care: 27,88 24 41 14.2% 25,15 110,9%
Cifra de afaceri 26,87 24,29 10,6% 25,04 107,3%
Cheltuieli din exploatare, total din care: 16,75 16,28 2,9% 16,18 103,5%
- Cheltuieli cu personalul* 8,87 9,12 -2,7% 8,30 106,9%
Profit din exploatare (operational) 11,13 8,13 36,9% 8,96 124,2%
Rezultat financiar 3,02 2,90 4,2% 2,69 112,2%
Rezultat brut 14,15 11,03 28,3% 11,66 121,4%
Rezultat net 11,90 9,48 25,4% 9,95 119,5%
Rezultat net pe actiune (lei) 1,55 1,24 25,4% 1,30 119,5%

* Sumele includ contributiile aferente indemnizatiilor Consiliului Bursei (CB) si cele aferente Comisiilor Speciale ale BVB (CS) si exclud indemnizatiile
brute ale CB si CS.

Drept urmare, profitul din exploatare (operational) s-a situat la un nivel de 11,13 mil. lei, marcand un avans semnificativ de
36,9% fata de cifra raportata in 2013 si o depasire a nivelului bugetat de aproape 9 mil. lei cu 24,2%.

Profitul financiar a crescut cu 4,2% la 3,02 mil. lei, in ciuda faptului ca entitatile afiliate (Depozitarul Central) nu au distribuit
dividende in 2014 din profitul anului 2013, a amortizarii costurilor aferente achizitiei titlurilor de stat de 0,38 mil. lei si a ajustarii
inregistrate in decembrie 2014 pentru CCB in valoare de 0,69 mil. lei. in contextul scaderii semnificative a dobanzilor in ultimul
an, veniturile BVB din investitii au inregistrat o scadere cu 3,2% fata de 2013, pana la 2,68 mil. lei. Deprecierea USD fata de
moneda nationald de peste 13%, in timp ce cursul RON/EUR a ramas stabil, s-a tradus in venituri nete nerealizate de 1,32
mil. lei in urma reevaluarii investitiilor denominate in valuta, fata de cheltuiala neta de 0,14 mil. lei inregistrata in perioada
similara a anului precedent.

Profitul net a marcat un avans cu 25,4% in 2014 pana la 11,90 mil. lei. Marja neté pentru perioada analizata a fost de 44,3%,
cu 5,2 puncte procentuale peste nivelul din 2013.

ANALIZA POZITIEI FINANCIARE

Situatia fluxurilor de trezorerie

in anul 2014, BVB a generat un flux pozitiv de numerar din activitatea de exploatare de 5,95 mil. lei, in sc&dere cu 19,7% fata
de anul precedent.

in cursul anului, BVB a continuat sa redirectioneze disponibilitatile si echivalentele de numerar cétre investitiile in titluri de stat
pe termen lung cu un randament superior investitiilor pe termen mai scurt (depozite bancare cu maturitate peste 3 luni), cu
impact minim asupra fluxului de numerar, in timp ce dobanzile incasate au fost principalul determinant al fluxului pozitiv de
numerar de 1,73 mil. lei.

lesirile de numerar din activitatea de finantare au totalizat 8,93 mil. lei, reprezenténd dividendele platite actionarilor BVB din
profitul net aferent anului 2013 si al anilor precedenti.

La sfarsitul anului 2014 s-a inregistrat o diminuare a numerarului si echivalentului de numerar (depozite bancare cu o
maturitate mai mica de 3 luni) cu 1,25 mil. lei.

Activele nete

La sfarsitul lunii decembrie 2014, activele totale ale BVB se situau la un nivel de 106,48 mil. lei, in crestere cu 2% faté de
valoarea de la inceputul anului.

Activele imobilizate au crescut cu 15,4% sau 9,46 mil. lei in valoare absolutd de la inceputul anului. Valoarea neta a
imobilizarilor necorporale a urcat la 1,04 mil. lei, evolutia fiind determinaté in principal de dezvoltarea in-house a unor noi
active imobilizate legate de proiecte IT (website-ul BVB, upgrade-uri Arena) si de achizitionarea de noi programe software.
Activele imobilizate financiare au nregistrat un nivel de 65,31 mil. lei, cresterea consistentd de la inceputul anului fiind
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determinata de noi achizitii de titluri de stat pe termen lung in RON si EUR.

Activele circulante au scazut la 35,37 mil. lei la sfarsitul perioadei de raportare, cu 17,2% mai scazute fatd de inceputul
anului, BVB inlocuind treptat investitiile in depozitele pe termene mai scurte cu titluri de stat pe termen lung pentru a limita
influenta negativa a scaderii dobanzilor. Aceste actiuni au stat la baza scaderii valorii lichiditatilor (casa si investitii financiare
pe termen scurt), declinul fiind ins& determinat si de plata dividendelor de aproape 9 mil. lei cétre actionarii BVB (pentru anul
2013 si anii precedenti).

Bl il ety 31122014 01.01.2014 LRI GO 2D 31122014 01.01.2014
(mil. lei) (mil. lei)
Active imobilizate 70,98 61,52 Capitaluri proprii 100,68 97,82
Active circulante - total, din care: DEifn, B CEERETE
S T 35,37 42,70 sub 1an 4,63 5,54
Casa, conturi la banci si
alte investitii financiare pe termen 27,97 3745
scurt
- Provizioane 0,48 0,37
Cheltuieli in avans 0,13 0,18 Venituri In avans 069 0.66
Total active 106,48 104,39 Total pasive 106,48 104,39

Datoriile BVB la sférsitul lunii decembrie 2014, scadente sub un an, erau in valoare de 4,63 mil. lei, cu 16,4% mai putin fata
de inceputul anului. Suma include datorii catre actionarii societétii (dividende de platé), obligati acumulate fata de
managementul si personalul societatii, obligatii fata de bugetul statului si bugetul asigurarilor sociale, neexigibile la sférsitul
perioadei analizate.

Capitalurile proprii au crescut cu 3% fata de inceputul anului, la 100,68 mil. lei, ca urmare a inregistrarii profitului net acumulat
pe parcursul anului.
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INDICATORI FINANCIARI S| DE PERFORMANTA

Indicator Formula de calcul 2013 2014
® Lichiditate curents Active curente / Datori 7,71 o 7,63 or
i) curente
S
3 Lichiditate imediata (Active curente - stocur) 7,71 or 7,63 or
= Datorii curente
8
'_6 . S .
2 Gradul de indatorare (Capital |mprgm:1tat | Capital BVB nu are . BVB nu are _
propriu)*100 contractate credite contractate credite
Viteza de rotgtlela debitelor- (Sold medlu.cllentl / .C|fra de 27,65 zle 54.81 Zile
© clienti afaceri)*365 zile
©
= i 5 iu furnizori / Ci
= Durata .r.ned|e de p!ata (Sold mediu fgzmzon / Cifra 760 zile 10.72 zile
o a datoriilor comerciale de afaceri)*365 zile
o
é Viteza de rotatie a activelor Cifra de afaceri / Active 0.39 ori 0.38 ori
= imobilizate imobilizate ’ '
Viteza de rotatie a activelor totale  Cifra de afaceri / Total active 0,23 ori 0,25 ori
. < , Profit net / Cifra de 0 0
2 Marja neta de profit afaceri*100 39,05% 44.27%
§ Rata de profitabilitate Rezultat net / Capitaluri 9.70% 11.82%
s a capitalurilor proprii (ROE) proprii*100 E o
()
2 Rata de profitabilitate Rezultat net / Active o 0
£ a activelor (ROA) totale*100 9.09% MA7%
S
=] . .
= Rentabilitatea capitalului angajat ~ <e2Atat br‘it1/08§jop'ta' angajat 11,28% 14,05%
. Castig pe actiune Rezultat net / Nr. actiuni 1,24 lei / actiune 1,55 lei / actiune
©
o
§ Capitalizarea bursiera Pret de piata * Nr. actiuni 249.411.435 lei 260.692.506 lei
g
= Valoarea contabila a

capitalului propriu pe actiune

Capitaluri proprii / Nr. actiuni

12,75 lei / actiune

13,12 lei / actiune
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ALTE INFORMATII PRIVIND ACTIVITATEA COMPANIEI

a) Evenimente importante aparute dupa sfarsitul exercitiului financiar

In sedinta Consiliului de Administratie din data de 23 martie 2015 s-a hotarat convocarea Adunérii Generale Ordinare a
Actionarilor pe data de 27/28 aprilie 2015, urménd sa fie supuse la vot urmatoarele:

1. Prezentarea, discutarea si aprobarea situatiilor financiare anuale ale Societatii incheiate la 31 decembrie 2014 pe
baza Raportului consiliului de administratie si a Raportului auditorului financiar al Societatii, intocmite pentru
exercitiul financiar 2014;

2. Aprobarea modului de repartizare a profitului Societatii realizat in anul 2014 in suma de 11.896.005 lei, astfel:
alocarea sumei de 707.481 lei pentru rezerva legala si distribuirea sumei de 11.188.524 lei ca dividende. Aprobarea
fixarii unui dividend brut/actiune de 1,4579 lei;

3. Aprobarea descarcarii de gestiune a administratorilor Societatii pentru activitatea desfasurata in exercitiul financiar
2014, pe baza rapoartelor prezentate;

4. a) Aprobarea remuneratiilor administratorilor Societatii pentru exercitiul financiar 2015,
b) Aprobarea recompensarii administratorilor Societatii pentru exercitiul financiar 2014.
5. Prezentarea, discutarea si aprobarea Bugetului de Venituri si Cheltuieli si a Planului de afaceri pentru anul 2015;

6. Aprobarea datei de 5 iunie 2015 ca Data de Inregistrare conform art. 238 alin. (1) din Legea nr. 297/2004 privind
piata de capital, cu modificarile si completérile ulterioare;

7. Aprobarea datei de 4 iunie 2015 ca Ex-Date, si anume data anterioara datei de inregistrare la care instrumentele
financiare obiect al hotararilor organelor societare se tranzactioneaza fara drepturile care deriva din respectiva
hotarare, in conformitate cu art. 2, lit. f din Regulamentul 6/2009 privind exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor
in cadrul adunarilor generale ale societatilor comerciale, modificat si completat prin Regulamentul nr. 13/2014
pentru modificarea si completarea unor regulamente emise de Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare;

8. Aprobarea datei de 9 iunie 2015 ca Data Platii.

9. Mandatarea Directorului General al Societatii, dl. Ludwik Sobolewski, cu posibilitatea de substituire, pentru: (i) a
incheia si/sau semna, in numele Societ&tii si/sau al actionarilor Societatii: hotérarile Adunarii Generale Ordinare,
oricare si toate hotarérile, documentele, aplicatiile, formularele si cererile adoptate/intocmite in scopul sau pentru
executarea hotararilor AGA in relatie cu orice persoana fizica sau juridica, privata sau publica, si pentru (i) a efectua
toate formalitétile legale pentru inregistrare, publicitate, opozabilitate, executare si publicare a hotérérilor adoptate.

in decembrie 2014, Guvernul Romaniei a adoptat Ordonanta de Urgenta nr. 90/2014 pentru modificarea si completarea Legii
nr. 297/2004 privind piata de capital, care a modificat prevederile existente legate de pragul maxim de detinere si cerintele de
cvorum aplicabile operatorilor de piatd. Conform noilor prevederi, pragul de detinere a fost majorat la 20% (de la nivelul de
5%), iar cerintele de cvorum pentru Adunarile Generale Extraordinare ale Actionarilor au fost aliniate la cerintele prevazute in
Legea nr. 31/1990 privind societatile comerciale, si anume 1/4 din drepturile de vot la prima convocare si 1/5 pentru a doua
convocare.

Ordonanta de Urgenta a intrat in vigoare in data de 9 ianuarie 2015, iar in aceeasi datd Consiliul BVB a hotarét modificarea
Actului Constitutiv al Societatii in vederea alinierii acestuia la prevederile art. 129 si 286° din Legea nr. 297/2004, modificata
si completatd de OUG nr. 90/2014. In sedinta din 16 martie 2015, Consiliul BVB a aprobat retransmiterea acestor modificari
ale Actului Constitutiv catre ASF in vederea obtinerii autorizatiei, dupa cum urmeaza:

o in prima etapa, modificarile privind alinierea prevederilor Actului Constitutiv la art. 129;

e in a doua etapd, ulterior clarificarii prevederilor privind conditiile de cvorum (potrivit art. 286%) si publicérii legii de
aprobare a OUG nr. 90/2014, se vor transmite modificarile privind alinierea prevederilor Actului Constitutiv la
prevederile privind conditiile de cvorum.

In rest, nu au intervenit alte evenimente ulterioare datei bilantului care prin neprezentarea lor ar putea afecta capacitatea
utilizatorilor de a face evaluari si de a lua decizii corecte.
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b) Despre dezvoltarea previzibild a societatii

BVB va continua demersurile de reformare a pietei locale de capital, obiectivul séu strategic pe termen mediu. In acest scop,
BVB va intensifica eforturile pentru a promova in fata investitorilor locali si internationali a realizarilor si oportunitatilor de
investitii. Se vor organiza evenimente locale si internationale in scopul cresterii numarului de intalniri cu investitorii existenti si
atragerii de noi investitori.

BVB a anuntat si/sau inceput implementarea unor noi mecanisme si facilitati ale pietei, pentru a impulsiona activitatea de
tranzactionare si pentru a imbunétati transparenta si vizibilitatea, unele dintre acestea fiind mentionate in continuare.

Noul model de tranzactionare de licitatie este disponibil din februarie 2015, fiind introdus cu scopul de a sustine lichiditatea
pentru emitentii care Tnregistreaza valori mai reduse ale tranzactiilor. Implementarea proiectului Market Makerului Emitentului
va avea de asemenea un rol in cresterea lichiditatii.

in 25 februarie 2015, BVB a relansat noua piatd AeRO pentru actiuni care, pe langa sustinerea start-up-urilor si a IMM-urilor
in cautare de finantare, va avea rolul de a pregati companiile care vor sa se transfere pe Piata Reglementata.

in domeniul vizibilitatii si guvernantei corporative, in data de 1 ianuarie 2015, noua segmentare a pietei si noile criterii de
eligibilitate pentru companiile din indicele BET au intrat in vigoare, iar noul Cod de Guvernantéd Corporativé va intra in vigoare
dupa ce va fi finalizat.

In plus fatd de aceste aspecte, comunicarea eficientd cu comunitatea investitorilor, locala si internationala, va ramane cruciala
pentru repunerea pietei roménesti de capital pe harta investitorilor.

c) Activitatile din domeniul cercetarii, dezvoltarii si infrastructurii

In decursul anului, s-au realizat mai multe actualizari software ale sistemului Arena, in vederea implementarii sesiunii
Tranzactionare la inchidere, descrisa intr-o sectiune anterioara din acest document, a separarii sistemului de tranzactionare
de cel de post-tranzactionare, ceea ce a condus la doua sisteme centrale separate, precum si a introducerii noilor tipuri de
ordine si a unor noi termene de valabilitate efc.

Dintre acestea, separarea sistemului de tranzactionare de cel de post-tranzactionare, unul dintre proiectele majore de
infrastructura a pietei de capital, a fost implementat cu succes in data de 6 octombrie 2014, dupa aprobarea prealabila de catre
ASF a modificarilor necesare la Codul BVB. Aceastad dezvoltare tehnica, impreund cu migrarea la termenul de decontare T+2,
care a fost implementata in aceeasi zi, au reprezentat etape cu efecte pe termen lung catre o infrastructura a pietei de capital
moderna si matura. Aceste masuri, complementare reformei cadrului legislativ pentru eliminarea celor Opt Bariere, au adus piata
locala cu un pas mai aproape de indeplinirea cerintelor calitative luate in considerare pentru aderarea la statutul de Piata
Emergenta.

BVB a continuat sa isi adapteze oferta la cererea in crestere pentru accesarea informatiilor prin intermediul dispozitivelor
mobile si in martie 2014 a lansat aplicatia pentru telefoane mobile, urmata dupa céteva luni de aplicatia pentru tableta. Ambele
oferd acces la informatii actualizate despre pietele BVB: activitatea pietei, stiri despre investitori, indici, preturi pentru
instrumentele financiare listate, date si indicatori ai companiilor listate, noutati despre companii, lista membrilor bursei.

Lansarea noului website, dezvoltat intern, a marcat un nou punct de referinta in eforturile BVB de a creste vizibilitatea pietei.
Website-ul a introdus tehnologii de nalta performanta, noi instrumente de navigare si acces mai facil la informatii, pagini
dedicate pentru atragerea emitentilor si a investitorilor, o facilitate eficienta pentru cautarea preturilor/instrumentelor financiare,
profiluri imbunatatite ale instrumentelor financiare, conectori la retelele de socializare etc.

d) Informatji privind achizitiile propriilor actiuni

Nu este cazul.

e) Existenta de sucursale, filiale, parti afiliate ale entitatii
Bursa de Valori Bucuresti SA detinea la 31 decembrie 2014 titluri de participatie la capitalul social al altor societati, astfel:

o Participatii la capitalul social al Depozitarul Central S.A. (DC), Bucuresti, Bulevardul Carol | nr 34 - 36, sector 2, in suma
de 22.656.932 lei, respectiv 69,04% din capitalul social al DC; la data de 31 decembrie 2014 societatea inregistra o
valoare a capitalurilor proprii de 31.191.771 lei si un profit contabil de 2.020.988 lei, in baza situatjilor financiare preliminare
neauditate;
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o Participatii la capitalul social al Casa de Compensare Bucuresti SA (CCB), B-dul Carol | nr. 34-36, Sector 2, Bucuresti,
in suma de 3.651.494 lei (52,5080% din capitalul social al CCB); la data de 31 decembrie 2014 societatea inregistra o
valoare a capitalurilor proprii de 4.980.052 lei si o pierdere contabila de 382.155 lei, in baza situajilor financiare preliminare
neauditate;

e Aport la patrimoniul initial al Fundatiei Institutului de Guvernanta Corporativa al BVB, B-dul Carol | nr. 34-36, Sector 2,
Bucuresti, in suma de 50.000 lei (100,00%); la data de 31 decembrie 2014 societatea inregistra o valoare a capitalurilor
proprii de 15.740 lei si o pierdere contabila de 15.622 lei, in baza situatjilor financiare preliminare neauditate;

o Participatii la capitalul social al Fondul de Compensare a Investitorilor SA, Bucuresti, B-dul Carol |, nr. 34-36, Sector 2,
Bucuresti, in suma de de 215.040 lei (62,31%); la data de 31 decembrie 2014 societatea inregistra o valoare a capitalurilor
proprii de 19.857.027 lei si un profit contabil de 132.033 lei, in baza situatjilor financiare preliminare neauditate.

Societatea nu are deschise puncte de lucru.

f) Utilizarea de catre entitate a instrumentelor financiare

Managementul riscului financiar. Prin natura activitatilor efectuate, Societatea poate fi expusa unor riscuri variate care
includ: riscul de piata, riscul valutar, riscul de credit, riscul de lichiditate si riscul ratei dobénzii la fluxul de numerar. Conducerea
BVB urmareste reducerea efectelor potential adverse, asociate acestor factori de risc, asupra performantei financiare a
Societafji.

Riscul de piata. Riscul de piata este riscul ca variatia preturilor pietei, cum ar fi cursul de schimb valutar, rata dobanzii si pretul
instrumentelor de capitaluri proprii, sa afecteze veniturile Societatii sau valoarea instrumentelor financiare detinute.

Obiectivul gestionarii riscului de piata este acela de a gestiona si controla expunerile la riscul de piata in cadrul unor parametri
acceptabili si in acelasi timp de a optimiza rentabilitatea investitiei.

Societatea este expusa riscului de piata prin lichiditatile in valuta detinute si prin plasamentele efectuate in banci si titlurile de
stat cumparate. Cu toate acestea, in baza analizei activelor financiare nete si analizei de senzitivitate a cursurilor de schimb
Euro si USD, conducerea BVB nu anticipeaza pierderi semnificative.

Riscul valutar. Societatea opereaza intr-o economie in dezvoltare, cu rate de schimb fluctuante ale valutelor fatd de moneda
nationala, ceea ce poate conduce la pierderi de valoare aferente activelor monetare detinute in valuta.

Riscul de credit. Activele financiare care supun Societatea la concentrari potentiale de riscuri de creditare cuprind in principal
creante din activitatea de baza. Acestea sunt prezentate la valoarea neta de provizionul pentru creante incerte. Riscul de
credit aferent creantelor este limitat ca urmare a numarului mic de clienti din portofoliul Societatii. Astfel, conducerea considera
ca Societatea nu prezinta concentrari semnificative ale riscului de credit.

Riscul de lichiditate. Managementul prudent al riscului de lichiditate implica mentinerea de numerar suficient pentru acoperirea
capitalului circulant necesar derularii activitatii. Politica BVB este sa mentina lichiditatile la un nivel care s& permita indeplinirea
obligatiilor de plata catre furnizori si terti la datele scadente.

Riscul ratei dobanzii la fluxul de numerar. Nu este cazul.

Societatea are implementate proceduri si sisteme de control intern prin care se urmareste respectarea reglementérilor legale
in vigoare, a normelor si regulamentelor interne, activitatea si situatia societatii.

Ne asumam raspunderea pentru realitatea informatiilor prezentate in acest raport, informatii care se regasesc in situatiile
financiare anuale intocmite de societatea Bursa de Valori Bucuresti SA pe care o administram.

Prezentul raport s-a intocmit in conformitate cu prevederile Regulamentul nr. 4/2011 privind Reglementarile Contabile
conforme cu Directiva a IV-a a Comunitétilor Economice Europene aplicabile entitétilor autorizate, reglementate si
supravegheate de Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, aprobat prin Ordinul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr.
13/2011 si se va depune impreuna cu situatiile financiare, intocmite in conformitate cu acelasi regulament.
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