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Bucuresti, intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara adoptate de Uniunea Europeana, precum si cu reglementarile Autoritatii
de Supraveghere Financiara (ASF) care au impus modificarea politicilor contabile si
trecerea la IFRS incepand cu 31 decembrie 2015. Rezultatele financiare la 31
decembrie 2015 sunt auditate.

Indicatorii financiari prezentati in comentariile conducerii executive, exprimati in
milioane lei, sunt rotunjiti la cel mai apropiat numar intreg, prin urmare pot rezulta
mici diferente de reconciliere.

Informatjile prezentate in raport sunt conforme cu Norma ASF nr. 39/2015 pentru
aprobarea Reglementérilor contabile conforme cu Standardele Internationale de
Raportare Financiara, aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate
de ASF din Sectorul Instrumentelor si Investitilor Financiare, precum si cu
Regulamentul ASF nr. 1/2006 privind emitentji si operatiunile cu valori mobiliare
(raportul include informatji echivalente celor prevazute la anexa nr. 32).

in conformitate cu cerintele Normei ASF nr. 39/2015, Consiliul Bursei de Valori
Bucuresti in calitate de societate mama a Grupului BVB are obligatia de a elabora
raportul consolidat al administratorilor care sa prezinte dezvoltarea si performanta
activitatilor si a pozitiei entitatilor incluse in consolidare. BVB nu va intocmi si un
raport al administratorilor aferent entitatii mama, informatiile relevante fiind incluse in
raportul consolidat al administratorilor, in conformitate cu art. 30, alin. (4) al Normei
39/2015.
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Infroducere

35 mil. lei

Valoare medie zilnica a

tranzactiilor in 2015
(piata reglementata de actiuni,
exclusiv oferte)

17 mld. EUR

Capitalizare domestica
(sfarsitul lunii decembrie, piata
reglementata de actiuni)

30,83 mil. lei
Venituri operationale in
2015

(IFRS, rezultate consolidate)

6,6 mil. lei

Profit net in 2015
(IFRS, rezultate consolidate)

0,8687 lei/actiune

Dividend brut propus
(supus spre aprobarea AGA)
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Anul 2015 a adus un nou val de schimbari si masuri implementate cu scopul de a
redefini piata locala de capital, cu accent pe crearea de legaturi stranse pe termen
lung cu mediul antreprenorial si comunitatea de investitori de retail.

Lansarea pietei AeRO a marcat un reper in crearea unui mediu modern si de
incredere pentru finantarea start-up-urilor si IMM-urilor in cautare de finantare a
activitatii. Cateva companii au facut deja un prim pas si au devenit companii listate,
inclusiv primele companii din industria IT. AeRO a absorbit de asemenea sute de
companii tranzactionate anterior pe piata RASDAQ, care si-a incheiat activitatea in
luna octombrie.

In ceea ce priveste segmentul investitorilor individuali, programe precum Fluent in
Finante, cresterea accesibilitatii platformei de tranzactionare, editii imbunatatite ale
Forumului Investitorilor, noul concept Banii Tai Expo, sustinerea Cluburilor
Investitorilor si multe altele au adus piata locala si instrumentele financiare mai
aproape de oameni.

Aceste eforturi nu au putut contracara aversiunea crescuta la risc si episoadele de
volatilitate crescuta care au afectat cele mai multe piete emergente si de frontiera, si
nici lipsa ofertelor publice ale unor companii de stat derulate prin piata de capital.
Principalul indice al pietei BET a inregistrat o scadere cu 1,1% in 2015, in timp ce
varianta sa de randament total BET-TR a urcat cu 3,1% dupa incorporarea
dividendelor platite de companiile componente. Trebuie mentionat faptul c& societatile
listate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB) au inregistrat cele mai mari randamente ale
dividendului din regiune.

Piata de capital a inregistrat o activitate de tranzactionare mai putin intensa in 2015,
pietele de actiuni generand tranzactii in valoare de 9 mld. lei (inclusiv ofertele), cu
32% sub nivelul inregistrat in 2014. Segmentul instrumentelor cu venit fix a avut o
evolutie mult mai bund, datoritd mai multor tranzactii, inclusiv oferta de vénzare a
obligatiunilor emise de Primaria Bucuresti si emisiunea de titluri de stat dedicata
investitorilor de retail, prima de acest gen din ultimii 10 ani.

Bursa de Valori Bucuresti a incheiat anul cu un profit net individual de 7 mil. lei, in
scadere cu 41% fata de 2014, intr-un context intern si global cu multe provocari, care
a condus la scaderea volumelor, capitalizarii si a indicilor. Profitul net ramas dupa
deducerea rezervei legale urmeaza a fi distribuit cu titlu de dividend, cu aprobarea
Adunarii Generale a Actionarilor, fiind propus un dividend brut pe actiune de 0,8687 lei.

La nivelul Grupului BVB, care include si subsidiarele BVB, profitul net consolidat al
perioadei a fost de 6,6 mil. lei, in scadere cu 53% fata de anul precedent, in principal
ca urmare a diminuarii activitati de tranzactionare si a reducerii comisioanelor de
tranzactionare la nivelul BVB care s-au transpus intr-o scadere a veniturilor
operationale din tranzactionare.

Profitul operational consolidat al Grupului BVB a fost de 3,22 mil. lei, generat in
principal de segmentul serviciilor de tranzactionare, in scadere cu 71% fata de anul
2014, ca urmare a reducerii cheltuielilor operationale intr-un ritm mai redus fata de
veniturile operationale.

Veniturile financiare nete, reprezentand in principal venituri din dobénzi si diferente
favorabile nerealizate de curs valutar, au adaugat 4,74 mil. lei la profitul inainte de
impozitare al Grupului BVB.




Principalii indicatori financiari

Rezultate financiare consolidate
(mil. lei, daca nu este specificat altfel)

2015 2014 Variatie (%)
Venituri operationale 30,83 39,64 -22%
Cheltuieli operationale 27,61 28,51 -3%
Profit operational 3,22 11,13 -11%
Profit inainte de impozitare 7,96 16,74 -52%
Profitul perioadei 6,60 14,08 -53%
Total rezultat global 7,51 14,12 -47%
Profit net (atribuibil actionarilor) pe actiune (lei) 0,84 1,78 -53%
Indicatori de profitabilitate
(%)

2015 2014 Variatie (%)
Marja operationald 1% 28% -
Marja neta 22% 36%
Rentabilitatea capitalului 6% 12%
Indicatori operationali BVB
(mil. lei, toate pietele)
Valoare tranzactii BVB 2015 2014 Variatie (%)
Actiuni, unitati, drepturi* 8.964 13.234 -32%
Certificate 403 228 7%
Titluri cu venit fix* 2.848 956 198%
Total 12.215 14.417 -15%
Medie zilnica (actiuni, incl. oferte)* 35,1 51,9 -32%
Medie zilnica (actiuni, excl. oferte)* 32,5 38,9 -16%
* Inclusiv oferte
**Valoare pentru Piata Reglementata
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Informatii despre Grupul BVB

Date de identificare Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a fost infiintata in data de 21 iunie 1995 ca institutie
Blvd. Carol I, nr. 34-36, et. 13- de interes public, non-profit, in baza Deciziei Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare
14, sector 2, Bucuresti (CNVM) nr. 20/1995. in iulie 2005, BVB a devenit societate pe actiuni.
Adresa BVB este principalul operator de piatd din Roméania si administreaza mai multe piete:
J40/ 12328/2005 . o Piata Reglementatd unde se tranzactioneaza actiuni si drepturi emise de
Nr. Registrul Comertului entitati din Romania si internationale; titluri de credit: obligatiuni corporative,
17777754 municipale si de stat emise de entitati din Romania si obligatiuni corporative
Cod Fiscal / CUI internationale; titluri de participare la organisme de plasament colectiv:
actiuni si unitati de fond; produse structurate, OPCVM-uri tranzactionabile
(ETF-uri);

o Piata AeRO pentru Actiuni, destinata start-up-urilor si IMM-urilor, care a fost
lansata in data de 25 februarie 2015; sectiuni separate ale ATS sunt
destinate tranzactionarii actiunilor straine listate pe o alta piata;

Domeniu de activitate

Administrarea pietelor e Piata RASDAQ unde, pana in octombrie 2015, s-au tranzactionat actiuni si
financiare ’ drepturi emise de entitati din Romania, majoritatea provenind din programul
Cod CAEN 6611 de privatizare in masa. Potrivit Legii nr. 151/2014 si a reglementarilor ASF

emise in aplicarea acesteia, companiile tranzactionate pe piata RASDAQ
au avut un termen de 12 luni pentru a alege intre transferul pe o piata
reglementata, migrarea pe un sistem alternativ de tranzactionare sau
delistarea. Procesul s-a incheiat pe 26 octombrie 2015, cand piata
RASDAQ si-a incetat activitatea.

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.

Simbol Din 8 iunie 2010, BVB este companie listata pe propria piata reglementata la vedere
BVB si este inclusa in Categoria Premium. Capitalul companiei este impartit in 7.674.198
BVB RO (Bloomberg) actiuni cu o valoare nominala de 10 lei.

BBGOOOBBWMNS (Bloomberg 1y conformitate cu prevederile articolului 129 alin. 1 din Legea 297/2004 privind piata
BBGID) de capital, niciun actionar al unui operator de piatd nu poate detine, direct sau
ROBVB.BX (Reuters) impreund cu persoanele cu care actioneaza in mod concertat, mai mult de 20% din
ROBVBAACNORO (ISIN) totalul drepturilor de vot. in consecintd, la sfarsitul anului 2015, niciun actionar al BVB

nu detinea pachete de actiuni care sa depaseasca acest prag. De asemenea, BVB nu
detinea actiuni in nume propriu, si nici filialele/subsidiarele acesteia nu detineau
actiuni BVB la sfarsitul anului 2015.

La 31 decembrie 2015, compania avea urmatoarea structura a actionariatului:
persoane juridice romane 72,389%, persoane juridice straine 14,275%, persoane
fizice romane 12,781%, persoane fizice nerezidente 0,555%.

Actiunile BVB sunt incluse in indici bursieri care urmaresc evolutia preturilor burselor
listate (FTSE Mondo Visione Exchanges si Dow Jones Global Exchanges), precum si
in indici locali: BET si versiunea sa de randament total BET-TR, BET-XT si BET-XT-
TR, BET-BK, BET Plus, ROTX.
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Subsidiare BVB este societatea mama a Grupului BVB, care include urmatoarele subsidiare:

o Depozitarul Central, detinut in proportie de 69,042% de BVB, desfasoara
activitati de compensare / decontare tranzactii cu valori mobiliare efectuate
la BVB si mentinere a registrului actionarilor;

e Fondul de Compensare a Investitorilor, detinut in proportie de 62,4481% de
BVB, asigura compensarea in situatia incapacitatii membrilor Fondului de a
returna fondurile banesti sau instrumentele financiare datorate sau
apartinand investitorilor, detinute in numele acestora, cu ocazia prestarii de
servicii de investitii financiare sau de administrare a portofoliilor individuale
de investitii;

e (Casa de Compensare Bucuresti, detinuta in proportie de 52,508% de BVB,
asigura inregistrarea, garantarea, compensarea si decontarea tranzactiilor
cu instrumente financiare derivate efectuate la BVB;

e |nstitutul de Guvernanta Corporativa, detinut in proportie de 100% de BVB,
ofera training companiilor listate si participantilor la piata de capital in
domeniul guvernantei corporative si al dezvoltarii durabile.

Situatile financiare consolidate ale BVB pentru anul financiar incheiat la 31
decembrie 2015 cuprind informatiile financiare ale Companiei si ale subsidiarelor
sale, cu exceptia Institutului de Guvernanta Corporativa, entitate care a fost
considerata de catre conducerea BVB ca fiind nesemnificativa pentru includerea in
situatiile financiare consolidate ale Grupului.

Bursa de Valori Bucuresti
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Principalele evenimente

1 ianuarie — A intrat in vigoare noua segmentare a
Pietei Reglementate, care clasifica actiunile listate intr-
una din categorile Premium si Standard, fata de
categoriile anterioare 1, 2 si 3.

De asemenea, au intrat in vigoare si criteriile legate
de calitatea raportarilor si a activitatilor privind
relatiile cu investitorii pentru selectarea companiilor
eligibile pentru indicii BET si BET-TR.

9 ianuarie - A intrat in vigoare Ordonanta de
Urgenta nr. 90/2014, pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital.
Ordonanta a adus unele modificari legislatiei existente
cu scopul de a simplifica si clarifica procedura de vot
in adunarile generale ale actionarilor, de a consolida
crearea unui sistem centralizat de plata a dividendelor,
de a Tmbunatati mecanismul ofertelor publice si
procedura de listare, precum si de a creste limita de
detinere n 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.

16 februarie — BVB a anuntat finalizarea cu succes a
primei inregistrari fiscale directe in Romania de
catre un investitor nerezident, de catre un fond de
investitii din Polonia — Quercus TFI, care a optat
pentru inregistrare directa, fara Tmputernicit sau
reprezentant fiscal.

23 februarie — BVB a implementat un nou model de
tranzactionare, denumit modelul de licitatie, care va fi
aplicat pentru o lista de actiuni tranzactionate pe piata
reglementata, selectate conform criteriilor de lichiditate
definite de BVB. Noul model consta in sesiuni distincte
pentru introducerea si administrarea ordinelor, acestea
find urmate de sesiuni de fixing in care sunt
inregistrate tranzactii daca sunt indeplinite conditiile de
executie.

25 februarie — BVB a lansat oficial Piata AeRO,
dedicatd companiilor mici si mijlocii in cautare de
finantare pentru povestile lor de succes dar si pentru
investitorii dornici de a gasi noi oportunitati de investitii.
AeRO a fost dezvoltata ca o piatd cu mai putine
cerinte de raportare pentru companiile listate, dar in
acelasi timp cu suficientd transparenta pentru
investitori.

2 martie — O modificare importanta in ceea ce priveste
decontarea tranzactiilor a fost implementatd si a
devenit functionala, tranzactiile fiind decontate in doua
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cicluri nete de decontare, fatd de un ciclu, cum era
anterior.

18 martie — Intermediarul Concorde Securities din
Ungaria si-a facut intrarea pe piata locala si a devenit
Participant la BVB.

23 martie — BVB a lansat cel de-al doilea indice de
randament total BET-XT Total Return (BET-XT-TR),
care reflecta evolutia preturilor celor mai lichide 25 de
companii roménesti, dar si dividendele si alte sume
distribuite actionarilor de aceste companii.

27 martie — BVB a devenit bursa de valori partenera a
initiativei  Organizatiei Natiunilor Unite (ONU)
Sustainable Stock Exchanges (SEE). Este o
platformd de invétare peer-to-peer pentru a explora
modul in care bursele, in colaborare cu investitorii,
reglementatorii si companiile, pot intari transparenta
corporativd — si in cele din urma performanta — in ceea
ce priveste probleme legate de mediu, probleme
sociale si de guvernanta, dar si cum pot incuraja
investitiile durabile.

31 martie — Unitétile fondului inchis de investitii BET-
Fl Index Invest, administrat de SAI Broker, au inceput
tranzactionarea la BVB.

30 aprilie — BVB a lansat Arena-XT Web, versiunea
web a propriei platforme de tranzactionare Arena-XT.

5 mai — Obligatiunile municipale emise de Primaria
Bucuresti au inceput tranzactionarea pe piata
reglementatd, dupa o ofertd de 2,22 mld. lei incheiata
cu succes in aprilie. Emisiunea a fost impartita pe 4
transe a cate 555 mil. lei (125 mil. EUR) fiecare, cu
maturitati de 3, 5, 7 si 10 ani.

18 mai-12 iunie — A avut loc cea de-a 3-a treia editie a
concursului virtual de tranzactionare BVB Invest Quest
(BVBIQ).

3 iunie — Albalact (ALBZ), un important producator de
lactate de pe piata locala, a inceput tranzactionarea pe
piata reglementata.

3 iunie — Emisiunea de obligatiuni corporative a
companiei Imocredit IFN, cu o maturitate de 7 ani, in
valoare de 15 mil. lei (3,4 mil. EUR) si avand o rata de
dobanda variabila de ROBOR 6M + 3% p.a., a inceput
tranzactionarea la BVB.

8-19 iunie — Ministerul Finantelor Publice a emis pentru
prima data in ultimii 10 ani titluri de stat pentru
populatie, cu o maturitate de 2 ani. Valoarea totala a
emisiunii a fost de 65 mil. lei, la o ratd de dobanda de




2,15% p.a. Obligatiunile au inceput tranzactionarea la
BVB pe 26 iunie.

16-17 iunie — BVB a organizat primul ‘“reverse
roadshow” din seria ‘Romania Investor Days” in
Bucuresti. La eveniment au participat investitori si
analisti locali si straini care au avut oportunitatea sa
intalneasca reprezentanti ai celor mai importante
companii listate. Au avut loc 227 intalniri bilaterale intre
22 companii listate sau care urmeaza a fi listate si 48 de
investitori.

22 iunie — Depozitarul Central a aderat in primul val la
platforma pan-europeana de decontare TARGET2-
Securities, un proiect dezvoltat in cooperare cu BVB.
Prin conectarea cu cea mai moderna platforma
europeana de decontare, Depozitarul Central poate
astfel oferi participantilor sai, pentru decontarile in
moneda EUR, servicii comparabile cu cele ale altor
piete europene.

6 iulie — BVB a introdus o noua abordare in
programul de market making, menit sa stimuleze
activitatea de tranzactionare. Un broker poate opta
pentru a fi Market Maker Clasic sau Super Market
Maker pentru o anumita actiune. Programul include de
asemenea o componenta de stimulare a clientilor
Market Maker-ilor pentru realizarea mai  multor
tranzactii intraday cu actiunile pentru care brokerul lor
este Market Maker.

10 iulie — BVB si Depozitarul Central au implementat
decontarea tranzactiilor pe baza bruta, cu termen
de decontare T+0, T+1 sau T+2, imbunatatind astfel
flexibilitatea pietei reglementate de actiuni. Aceastad
optiune completeaza mecanismul decontarii pe baza
neta cu termen de decontare T+2.

14 iulie — IAR Brasov (IARV), companie de reparatii
si mentenanta a aeronavelor, avand ca actionar
majoritar statul roman, a inceput tranzactionarea pe
piata principala a BVB.

15 iulie - BVB a lansat proiectul “Fluent in Finante”,
care isi propune sa fie un ajutor pentru dezvoltarea
personala si profesionald a angajatilor din companiile
roménesti, precum si sa creasca gradul de
constientizare in ceea ce priveste administrarea
propriilor finante. BVB, impreund cu patru firme de
brokeraj partenere, colaboreaza cu companii mari si
corporatii din Romania pentru sustinerea de seminarii
gratuite de educatie financiarda pentru angajatii
acestora.

12 august - Mecanica Fina Bucuresti (MECE) a
inceput tranzactionarea pe piata principala a BVB.
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21 septembrie — BVB a introdus o nouad modalitate de
stabilire a pasilor de pret pentru toate actiunile,
drepturile si unitétile de fond tranzactionate la BVB.

22 septembrie — BVB a lansat un nou Cod de
Guvernanta Corporativa incident companiilor listate pe
piata principala. Noul Cod a fost conceput de BVB cu
sprijinul  Bancii Europene pentru Reconstructie si
Dezvoltare (BERD), ca parte a unui nou cadru de
guvernanta corporativa aplicabil din 4 ianuarie 2016, si
vizeaza promovarea unor standarde mai ridicate de
guvernanta si transparenta a companiilor listate.

24-25 septembrie — BVB a organizat cea de-a doua
editie a reverse roadshow-ului “Romania Investor
Days” la Bucuresti. Au fost discutate principalele
trenduri macro, aspecte fiscale si stategii de dezvoltare
a pietei de capital. Evenimentul a inclus de asemenea
prezentari ale unor afaceri inovative din domeniul IT&C
si a facilitat 60 de intalniri 1-on-1 intre investitori si
principalele companii listate.

6-7 octombrie — BVB a organizat prima edite a
evenimentului “Banii Tai Expo” in Piata Universitatii
din Bucuresti. Aceasta a fost prima expozitie organizata
de BVB in cooperare cu Depozitarul Central, case de
brokeraj, administratori de fonduri, fonduri de pensii,
asiguratori de viata si companii listate. Timp de doua
zile, vizitatorii expozitiei au avut acces la informatii cu
privire la economisire si investitii, administrarea banilor,
piete de capital, precum si intregul spectru de servicii
financiare disponibile persoanelor fizice.

In timpul evenimentului, BVB a lansat BVB Trading,
aplicatia de tranzactionare online dedicata clientilor
brokerilor care ofera acces la platforma Arena XT.

15 octombrie — Obligatiunile emise de International
Investment Bank (11B18) au inceput tranzactionarea pe
segmentul dedicat obligatiunilor al pietei reglementate a
BVB. Compania a finalizat in data de 12 octombrie 2015
o ofertd de vanzare de obligatiuni in valoare de 111 mil.
lei (25 mil. EUR). Titlurile au o maturitate de 3 ani si o
dobanda fixa de 4,1% pe an.

22 octombrie — Data de 22 octombrie a fost ultima zi
de activitate a pietei RASDAQ si a segmentului
Nelistate, in conformitate cu prevederile Legii nr.
151/2014. Cinci companii listate pe piata RASDAQ s-au
transferat pe piata reglementata, in timp ce peste 270
emitenti au migrat pe piata AeRO.

26 octombrie — Romcab Tg. Mures (MCAB) si Prebet
Aiud (PREB) au inceput tranzactionarea pe piata
principald a BVB.

14 noiembrie — BVB a organizat cea de-a treia editie a
Forumului Investitorilor Individuali in Bucuresti.
Evenimentul s-a adresat atat celor farad cunostinte
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despre investitii, cat si investitorilor cu experientd, prin aproape de cei care isi doresc sa afle mai multe despre
crearea unor sesiuni paralele specifice. Peste 200 de bursa si investitii, pe cont propriu. Primele seminarii au
persoane interesate de investiti si administrarea fost organizate in Bucuresti, Brasov, Cluj-Napoca si
finantelor personale au participat la prezentarile, Timisoara, in perioada dec. 2015- ian. 2016.

sesiunile interactive si seminariile desfasurate.

19 noiembrie — BVB a lansat “Fluent in Finante 2.0”,
care extinde proiectul initial “Fluent in Finante” care se
adreseaza angajatilor companiilor romanesti. BVB Tsi
propune sa aducé pietele financiare si de capital mai
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Proiecte si realizari

Anul 2015 a adus un nou val de schimbari si masuri implementate cu scopul de a redefini piata locala de capital, cu
accent pe crearea de legaturi stranse pe termen lung cu mediul antreprenorial si comunitatea de investitori de retail.

Lansarea pietei AeRO a marcat un reper in crearea unui mediu modern si de incredere pentru finantarea start-up-urilor
si IMM-urilor in cautare de finantare a activitatii. Cateva companii au facut deja un prim pas si au devenit companii
listate, inclusiv primele companii din industria IT. AeRO a absorbit de asemenea sute de companii tranzactionate
anterior pe piata RASDAQ, care si-a incheiat activitatea in luna octombrie.

in ceea ce priveste segmentul investitorilor individuali, programe precum Fluent in Finante, cresterea accesibilitatii
platformei de tranzactionare, editii imbunatatite ale Forumului Investitorilor, noul concept Banii Tai Expo, sustinerea
Cluburilor Investitorilor si multe altele au adus piata locala si instrumentele financiare mai aproape de oameni.

Cele mai importante proiecte si masuri implementate in cursul anului 2015 sunt descrise in cele ce urmeaza.
Dezvoltarea proiectelor BVB a avut la baza activitati de cercetare si dezvoltare, precum si de conlucrare cu participantii
la piata de capital.

Masuri pentru cresterea lichiditatii

imbunététire a programului de market making. Lansat in ianuarie 2014, programul de market making a fost extins si
imbunatatit in mai multe etape, inclusiv cu o0 componenta de impartire a veniturilor pentru market makeri. In iulie 2015,
programul a intrat intr-o noua faza, prin care in functie de anumite criterii au fost definite doud tipuri de market makeri:

* super market maker — este un tip special de market maker inregistrat pentru o companie, care, fata de
celalalt tip de market maker, are obligatii suplimentare pentru a se crea un cadru de tranzactionare mai activ:
trebuie sa plaseze ordine de tranzactionare (cumparare/vanzare) pentru un volum mai mare de actiuni si pentru
0 perioada mai mare de timp decat cele plasate de market maker-ul clasic. Super market maker-ul va plati
comisioane de tranzactionare la jumatate fata de cele aplicate market maker-ului clasic.

« market maker clasic — este tipul standard de market maker, care trebuie sa indeplineasca o serie de
parametri specifici asumati.

in urma redefinirii programului de market making a fost revizuita si Schema Coté-Parte din Venituri, care a devenit
aplicabila doar pentru super market makeri.

Una dintre componentele programului vizeaza de asemenea stimularea clientilor market maker-ilor pentru realizarea
mai multor tranzactii intraday cu actiunile pentru care brokerul lor este market maker.

La sférsitul anului 2015, erau inregistrati patru market makeri pentru 11 emitenti, majoritatea dintre acestia fiind super
market makeri. Valoarea tranzactionata de acestia pe parcursul anului 2015, pentru actiunile inscrise in program, a
fost de 738 mil. lei, reprezentand 6,23% din valoarea totald a tranzactiilor drulate cu actiunile respective.

Lansarea unui program de market making pentru obligatiuni si unitati de fond. Un program de market making
distinct a fost lansat in 2015 pentru obligatiunile si unitatile de fond tranzactionate pe piata reglementata. La sfarsitul
anului 2015 exista un market maker pentru obligatiunile emise de Primaria Bucuresti (Raiffeisen Bank) si un market
makeri pentru unitati de fond (SSIF Broker).

Implementarea noilor pasi de pret. BVB a introdus o noua modalitate de stabilire a pasilor de pret pentru toate
actiunile, drepturile si unitatile de fond tranzactionate la BVB. Aceasta modificare creeaza premisele unei mai bune
concentrari a ordinelor pe niveluri de pret, imbunatatirii procesului de descoperire a pretului si dinamicii mai eficiente in
registrul de ordine.

Modificarea programului de tranzactionare. BVB a implementat un nou program de tranzactionare din data de 5
octombrie 2015, prin introducerea unei sesiuni speciale a pietei dedicate numai pentru piata Deal, ca urmare a
dobéndirii unei relevante mai mari a pietei principale (Regular) fata de piata de negociere (Deal) in prima jumatate a
anului 2015 (82% vs. 18%). Investitorii dispun de o noua fereastra de 20 de minute pentru executarea tranzactiilor in
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piata Deal, cu actiuni, ETF si unitdti de fond, avand la dispozitie si termeni flexibili de decontare (T+1 sau T+2), pe
baza bruta.

imbunatatirea transparentei emitentilor

Noi criterii pentru companiile din indicii BET si BET-TR. Incepand cu 1 ianuarie 2015, companile eligibile pentru
includerea in indicii BET si BET-TR trebuie sa indeplineasca anumite criterii privind calitatea raportarilor si a
activitatilor de relatii cu investitorii. Criteriile se referad la: pregatirea raportarilor conform standardelor internationale
(IFRS), transmiterea raportarilor curente si periodice in limba engleza catre BVB simultan cu cele in limba roméana si
organizarea de evenimente dedicate investitorilor si analistilor cu frecventa trimestriala. In cursul anului 2015, toate
companiile componente ale indicilor BET si BET-TR au respectat cerintele de transparenta si raportare impuse.

Transformarea segmentarii pietei. Categoriile Premium si Standard au luat locul categoriilor 1, 2 si 3 ale pietei
reglementate, incepand cu 2015, urmarindu-se cresterea vizibilitatii celor mai lichide companii locale. Alaturi de
criteriile generale pe care trebuie sa le indeplineasca o companie pentru admiterea la tranzactionare pe piata
reglementata, pentru admiterea in Categoria Premium valoarea de piata a free-float-ului trebuie sa fie de cel putin 40
mil. EUR. 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 al emitentului — pentru emitentul
respectiv. Clasificarea pe categorii in cazul drepturilor si obligatiunilor corporative a fost eliminata.

Un nou cod de guvernanta corporativa. Noul Cod de Guvernanta Corporativa, pregatit in cadrul proiectului derulat
in parteneriat cu Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD), a fost lansat pe 22 septembrie 2015,
urmand a intra in vigoare in data de 4 ianuarie 2016. Codul este structurat in patru sectiuni: Responsabilitati, Sistemul
de gestiune a riscului si control intern, Justa recompensa si motivare, precum si Adaugand valoare prin relatiile cu
investitorii. Codul se aplica pentru toti emitentii listati pe piata reglementata a BVB si are la bazé conceptul “Aplica sau
Explicad”. Emitentii trebuie sa transmita BVB un raport curent in orice situatie in care nu respecta una sau mai multe
prevederi din Codul de Guvernantad Corporativa si trebuie sa includa in Raportul Anual Declaratia privind conformarea
sau neconformarea cu prevederile Codului de Guvernanta Corporativd. BVB va desfasura analize privind starea de
conformare a emitentilor, iar rezultatele pot fi facute publice.

Arhitectura pietelor si decontarea

Flexibilizarea decontarii pe baza bruta. BVB si Depozitarul Central au implementat decontarea tranzactiilor pe baza
brutd, cu termen de decontare T+0, T+1 sau T+2, imbunatatind astfel flexibilitatea pietei reglementate de actiuni.
Aceasta optiune completeaza mecanismul decontarii pe baza neta cu termen de decontare T+2. Pe langa cresterea
flexibilitatii, introducerea decontarii pe baza bruta vizeaza si cresterea eficientei mecanismelor de tranzactionare si
post-tranzactionare, precum si a vitezei de reinvestire a capitalurilor, reducénd in acelasi timp riscul de contraparte.
Decontarea pe baza bruté este disponibila pentru tranzactiile deal cu actiuni listate pe piata reglementata a BVB.

Introducerea a doua cicluri de decontare. O modificare importanta in ceea ce priveste decontarea tranzactiilor a fost
implementatd si a devenit functionald in anul 2015, tranzactiile fiind decontate in doua cicluri nete de decontare, fata
de un ciclu, cum era anterior. Implementarea noului model de decontare are ca scop cresterea eficientei procesului de
decontare, reducerea riscurilor aferente tranzactiilor si extinderea posibilitatii executarii tranzactiilor intraday, inclusiv a
celor decontate turnaround, pentru clientii finali care opereaza prin custozi.

Implementarea modelului de licitatie. BVB a introdus modelul de licitatie in februarie 2015, aplicat pentru o lista de
actiuni tranzactionate pe piata reglementata, selectate conform criteriilor definite de BVB. Modelul de licitatie consta in
sesiuni distincte pentru introducerea si administrarea ordinelor, fard inregistrarea tranzactiilor, fiecare dintre acestea
fiind urmate de o sesiune in care este aplicat algoritmul de fixing si sunt inregistrate tranzactiile, daca sunt indeplinite
conditile de executie. Modelul de licitatie poate astfel imbunatati tranzactionarea actiunilor cu lichiditate mai redusa si
faciliteaza determinarea preturilor de tranzactionare. Selectia actiunilor pentru modelul de licitatie se bazeaza pe criterii

cantitative: valoarea medie de tranzactionare, numéarul mediu de tranzactii, frecventa de tranzactionare.

Bursa de Valori Bucuresti
Raport consolidat al administratorilor BVB pentru anul 2015 ; 11

= — N




Masuri dedicate investitorilor de retail

Arena-XT Web si aplicatia BVB Trading. In prima jumatate a anului, BVB a lansat Arena-XT Web, versiunea web a
propriei platforme de tranzactionare Arena-XT. Arena-XT Web este disponibila pentru brokeri si clientii lor, fara a
implica eforturi de integrare pentru firmele de brokeraj care deja utilizeaza arhitectura Arena-XT Trading. Ulterior,
accesibilitatea platformei de tranzactionare a crescut prin lansarea aplicatiei de tranzactionare online BVB Trading.
Investitorii pot astfel sa isi administreze activ portofolile si sa fie conectati la piata, aplicatia oferind acces la
adancimea integrala a pietei pentru toate instrumentele tranzactionate la BVB, un set complet de instrumente pentru
sustinerea activitatii de tranzactionare si informatii in timp real despre piata si tranzactionare (portofoliu, rapoarte
operationale), date istorice si grafice. Aplicatia este disponibila gratuit in Google Play si App Store.

BVB Invest Quest. In 2015 a avut loc cea de-a treia editie a concursului virtual de tranzactionare BVB Invest Quest
(BVB IQ). incepand cu 11 mai, BVB si partenerii sai (BT Securities, IFB Finwest, Intercapital Invest si Tradeville) au
organizat seminarii si webinarii in principalele orase din tara. Premierele aduse de aceastd editie au fost introducerea
Arena-XT Web pentru tranzactionare si adaugarea de bonusuri la portofoliile virtuale pentru recomandarea concursului
catre alti participanti.

Fluent in Finante. BVB a lansat proiectul “Fluent in Finante”, care, in versiunea pilot, si-a propus sa fie un ajutor
pentru dezvoltarea personala si profesionala a angajatilor din companiile roménesti, precum si s& creasca gradul de
constientizare in ceea ce priveste administrarea propriilor finante. BVB, impreuna cu patru firme de brokeraj partenere
- Alpha Finance, BT Securities, Estinvest si Intercapital Invest — colaboreaza cu companii mari si corporatii din
Romania pentru sustinerea de seminarii gratuite de educatie financiaré pentru angajatii acestora. Primele companii
participante au fost Enel, Idea Bank, Idea Leasing, Garanti Bank, KPMG Romania si Orange Romania. In prezent, 20
de companii sunt implicate in proiect.

Ulterior, in ultimul trimestru al anului, a fost lansata componenta “Fluent in Finante 2.0”, prin care BVB si-a propus sa
aduca pietele financiare si de capital mai aproape de cei care, pe cont propriu, isi doresc sa afle mai multe despre
bursa si investitii. Primele seminarii au fost organizate in Bucuresti, Brasov, Cluj-Napoca si Timisoara, in perioada dec.
2015- ian. 2016, la care au participat peste 500 de persoane.

Banii Tai Expo. Prima editie a evenimentului in aer liber “Banii Tai Expo” a avut loc in prima parte a lunii octombrie in
Piata Universitatii din Bucuresti. Expozitia a fost organizatd de BVB in cooperare cu 32 de parteneri: Depozitarul
Central, case de brokeraj, administratori de fonduri, fonduri de pensii, asiguratori de viata si companii listate. Timp de
doud zile, vizitatorii expozitiei au avut acces la informatii cu privire la economisire si investitii, administrarea banilor,
piete de capital, precum si intregul spectru de servicii financiare disponibile persoanelor fizice. Peste 2.500 de ghiduri
educationale au fost distribuite vizitatorilor, iar Depozitarul Central a emis 851 de extrase de cont in mod gratuit
solicitantilor si a oferit celor interesati informatii despre distribuirea dividendelor si alte servicii ale institutiei. Banii Tai
Expo a beneficiat de cea mai ampla acoperire media dedicata unui singur eveniment al BVB in 2015.

Cluburile Investitorilor. BVB a sustinut activ, incepand cu anul 2015, crearea cluburilor de investitori in principalele
orase ale tarii, ca entitati care ofera persoanelor fizice logistica necesara pentru a se intalni si a-si impartasi opiniile si
ideile, precum si de a fixa tinte comune in ceea ce priveste planificarea financiara. Pentru investitorii persoane fizice
este o oportunitate s& invete despre finante si despre cum isi pot atinge obiectivele financiare. Cluburile de Investitori
vor avea 0 misiune foarte importanta in educatia, pregatirea, protectia investitorilor persoane fizice, precum si
cooperarea cu ceilalti stakeholderi ai pietei de capital cu scopul dezvoltérii pietei locale. Cu sustinerea BVB, au fost
infiintate Cluburi ale Investitorilor in Bucuresti, Cluj-Napoca, Deva, Targu Mures, lasi si Timisoara.

Call Center Bursa e pentru Oameni. BVB a deschis call center-ul Bursa e Pentru Oameni, pentru oricine este
interesat de aspecte legate de tranzactionarea instrumentelor financiare si de piata de capital din Roménia.

Zilele Portilor Deschise la BVB. Proiectul “Zilele Portilor Deschise la BVB” a continuat si in 2015 printr-o serie de
evenimente educationale prin intermediul caruia BVB si Junior Achievement s-au concentrat pe familiarizarea tinerilor,
elevilor de liceu si a studentilor cu mecanismele bursei de valori. Ca si in anii anteriori, o parte dintre vizite au fost
organizate in cadrul programului ,Scoala Altfel”, in luna aprilie.

Programul educational "Piata de capital”. BVB a dezvoltat, in parteneriat cu Junior Achievement Romania,
manualul optional de studiu al pietei de capital, care a fost folosit in anul scolar 2014/2015 de aproximativ 3.600 de
elevi.
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Lansarea pietei AeRO

In data de 25 februarie, BVB a lansat oficial Piata AeRO, dedicatd companiilor mici si mijlocii in ciutare de finantare
pentru povestile lor de succes dar si investitorilor dornici de a gasi noi oportunitati de investitii. AeRO a fost dezvoltata
ca o piata cu mai putine cerinte de raportare pentru companiile listate, dar in acelasi timp cu suficienta transparenta
pentru investitori.

BVB a avut anul trecut peste 250 de intalniri 1-on-1 cu cei care detin si conduc companii private romanesti pentru a-i
familiariza cu mecanismele finantarii prin piata de capital si a le prezenta oportunitatile existente. Dou& companii s-au
listat pe noua piata chiar in ziua lansarii pietei (Delivery Solutions si Carpathia Capital), urmate de altele trei pana la
sfarsitul anului (Bittnet Systems, Chronos Curier si Life Is Hard). De asemenea, in anul 2015, doua companii au emis
obligatiuni pe care le-au listat pe piata AeRO (C&V Water Control si Advanced Retail System).

Pentru atragerea de emitenti pe piata AeRO, BVB a incheiat parteneriate cu Camera de Comert si Industrie a
Romaniei, ANIS, Gea, aceste colaborari avand ca scop sustinerea comunitétii de antreprenori din Romania, pentru
promovarea cat mai larga a utilizarii solutiilor oferite de piata de capital in vederea finantarii cresterii si dezvoltarii
companiilor si a comunitatii de afaceri.

Pentru piata AeRO a fost definit conceptul de Consultanti Autorizati, acestia urmand sa acorde asistenta viitorului
emitent pentru intocmirea cererii aferente listérii si atestarea acuratetii informatiilor si documentelor furnizate.
Consultantii vor continua sa asiste emitentul si dupa listare, cu privire la cerintele de raportare, pentru o perioada de 12
luni dupa listare. La sfarsitul anului 2015 existau 45 de Consultanti Autorizati pentru AeRO.

Piata AeRO a fost de asemenea una din destinatiile companiilor tranzactionate pe piaa RASDAQ, care, in virtutea legii
151/2014, au fost invitate sa aleaga intre a se transfera pe o piata reglementatd, un sistem alternativ de tranzactionare
sau a se delista. Piata RASDAQ si-a incetat existenta in octombrie 2015, termenul limita stabilit de lege, pana la care
peste 270 de companii au ales sa se transfere pe Piata AeRO.

Pornind de la Codul de Guvernanta Corporativa pentru piata reglementata, au fost definite principiile de guvernanta
corporativa pentru societatile admise la tranzactionare pe AeRO, intrate in vigoare odata cu lansarea pietei AeRO.
Acestea au ca scop construirea unei piete cat mai atractive pentru investitori si cresterea nivelului de transparenta si
incredere. Astfel, societatile vor include in raportul anual o declaratie privind Guvernanta Corporativa, care va contine
autoevaluarea gradului de indeplinire a prevederilor cu referire la: responsabilitatile Consiliului de Administratie,
remunerarea si motivarea acestuia si a Directorului General, sistemul de control intern si relatia cu investitorii.

Imbunatatirea vizibilitatii pietei

Campanii de promovare a pietei de capital din Roménia. BVB a organizat si a participat in 2015 la evenimente
dedicate investitorilor institutionali, atat in Romania, cét si in strainatate, pentru promovarea pietei de capital locale si a
progreselor facute in ultimii ani. Au fost organizate evenimente de tipul ,Zilele investitorilor in Roméania”, dedicate
investitorilor institutionali, in parteneriat cu societatile de brokeraj, concentrandu-se pe centre financiare importante din
Europa si nu numai: Londra, Viena, Stegersbach, Praga, orase din Europa de Vest si de Nord, New York si alte orase
din SUA. De asemenea, au avut loc primele doud evenimente de tip “reverse roadshow”, ambele in Bucuresti, care au
adus impreuna investitori straini si locali si cei mai importanti emitenti din piata de capital locala.

Campanii de comunicare integrate pentru proiectele derulate la BVB. In scopul sustinerii proiectelor destinate
investitorilor de retail, prin care se promoveaza avantajele investitilor pe piata de capital, BVB a derulat campanii
dedicate de promovare pentru BVB Invest Quest, Banii Tai Expo, Forumul Investitorilor de Retail si Fluent in Finante.

Comunitatea locala de business a fost o alta categorie careia i s-au adresat campaniile BVB, mai ales in contextul
lansarii pietei AeRO, fiind prezentate oportunitatile de finantare prin sistemul alternativ de tranzactionare.

Prin cooperare cu Depozitarul Central si societati de brokeraj, BVB a derulat o campanie importanta de informare a
populatiei cu privire la actiunile obtinute in timpul procesului de privatizare in masa in anii ‘90.

Lansarea indicelui BET-XT-TR. Cel de-al doilea indice de randament total (de tip fotal return) lansat de BVB este
BET-XT Total Return (BET-XT-TR). Acesta urméreste evolutia preturilor companiilor componente (aceleasi din indicele
BET-XT) si dividendele distribuite de acestea. BET-XT-TR este un instrument util pentru a arata potentialul pietei
locale, avénd in vedere randamentele ridicate ale dividendelor oferite de companiile romanesti.
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Parteneriatul Initiativei ONU Sustainable Stock Exchanges (SEE). BVB a devenit a 19-a bursa de valori care s-a
alaturat proiectului si a patra din Europa, alaturi de Deutsche Borse, London Stock Exchange si Warsaw Stock
Exchange. Aceasta este o platforma de invatare peer-to-peer pentru a explora modul in care bursele, in colaborare cu
investitorii, reglementatorii i companiile, pot intéri transparenta corporativa — si in cele din urma performanta — in ceea
ce priveste probleme legate de mediu, probleme sociale si de guvernanta, dar si cum pot incuraja investitiile durabile.
In septembrie 2015, BVB — singura bursé din Europa Centrald si de Est — si-a luat angajamentul de a implementa,
pana la finele anului 2016, propriul ghid de raportare in materie de mediu, probleme sociale si de guvernanta (ESG).

Sustinerea modificarilor legislative benefice pentru piata de capital

inregistrarea investitorilor nerezidenti fara reprezentant fiscal. In februarie 2015 a fost finalizatd cu succes prima
inregistrare fiscald directd in Romania de catre un investitor nerezident, si anume de cétre un fond de investitii din
Polonia — Quercus TFI, care a optat pentru inregistrare directd, fard imputernicit sau reprezentant fiscal. Investitorii
nerezidenti pot utiliza astfel un proces testat in vederea inregistrarii fiscale initiale sau pot opta pentru indeplinirea
obligatiilor fiscale direct in Romania, in cazul in care sunt deja inregistrati fiscal. Conformitatea fiscala a investitorilor
este parte a proiectului celor Opt Bariere, iar introducerea posibilitati de inregistrare fiscala directa, simplificarea
formalitétilor, precum si reducerea timpului de inregistrare au reprezentat prioritatile BVB, cu impact in atragerea
investitorilor pe piata de capital din Romania.

Modificarea legii pietei de capital. In data de 9 ianuarie 2015 a intrat in vigoare Ordonanta de Urgenta 90/2014,
pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital. Ordonanta a adus unele modificari
legislatiei existente cu scopul de a simplifica si clarifica procedura de vot in adunarile generale ale actionarilor, de a
consolida crearea unui sistem centralizat de platd a dividendelor, de a imbuné&tati 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, 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.

Dividende platite centralizat prin Depozitarul Central. Ca urmare a modificarii cadrului de reglementare aplicabil,
incepand cu dividendele aferente anului 2014 platite in 2015, investitorii au putut primi dividendele cuvenite automat in
conturile acestora deschise la intermediari si custozi, printr-un sistem centralizat de plata. Pentru actionarii care nu au
cont deschis la un intermediar, distribuirea dividendelor se efectueaza de catre Depozitarul Central prin intermediul
agentului de plata desemnat de catre emitentul la care respectivul actionar are detineri.

Sustinerea unor modificari la Codul Fiscal. BVB a fost unul din sustinatorii modificarii cadrului fiscal benefice pentru
piata de capital, formulénd o serie de propuneri legate de eliminarea impozitului pe dividende si recunoasterea
mecanismului de imprumut de instrumente financiare si a tranzactiilor de tip short sell. In varianta finald a noului Cod
Fiscal, propunerea legata de imprumut si short sell a fost inclusa, iar impozitul pe dividende a fost redus de la 16% la
5% (aplicabil incepand cu anul 2016).

Depozitarul Central

Unul dintre cele mai importante proiecte implementate, amintit mai sus, a fost implementarea sistemului centralizat de
plata a dividendelor. Alte proiecte derulate in cooperare cu BVB au fost implementarea celei de-a doua sesiuni zilnice
de decontare pe baza netd si a unei sesiuni suplimentare de decontare pe baza brutd, in prezent fiind implementate in
sistemul RoClear patru sesiuni zilnice de decontare pe baza bruta, al caror orar de desfasurare a fost corelat cu orarul
de desfasurare al sesiunilor de decontare pe baza neta.

Introducerea noii sesiuni zilnice de decontare netd a asigurat o flexibilitate mult mai mare procesului de decontare,
oferind posibilitatea reutilizarii in cursul aceleiasi zile a fondurilor banesti sau a instrumentelor financiare obfinute din
decontarea tranzacfjilor, dar si posibilitatea decontarii mai térziu in cursul zilei, a unor tranzactji care implica lanturi de
custodie lungi, situate pe fusuri orare diferite.

In iunie 2015, Depozitarul Central a aderat in primul val la platiorma pan-europeana de decontare TARGET?2-
Securities, un proiect care faciliteaza operatiunile post-tranzactionare prin oferirea de conditii de decontare armonizate,
neutre si facile, in moneda unica europeana, pentru majoritatea instrumentelor financiare din Europa. Astfel, incepand
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cu data de 22 iunie 2015, decontarea in moneda euro a tranzacfiilor s-a putut realiza in banii bancilor centrale, fiind
astfel reduse riscurile aferente. Acest moment a marcat prima faza a proiectului TARGET2-Securities la nivelul
Depozitarului Central. A doua faza va fi incheiata cel tarziu in luna februarie 2017, prin automatizarea interfetelor.
Ultima faza se va realiza odata cu adoptarea monedei unice europene in Romania. Printre beneficiile sistemului
TARGET2-Securities se numara reducerea semnificativa a costurilor de decontare a tranzacfjilor transfrontaliere,
managementul transfrontalier al colateralului si managementul pan-european al lichiditatji.

Asa cum s-a mentionat in sectiunile anterioare, Depozitarul Central a introdus, in colaborare cu BVB, posibilitatea
decontérii pe baza bruta a tranzactiilor de tip Deal incheiate la BVB, cu termen variabil de decontare T+0, T+1 sau T+2.

Depozitarul Central a continuat sa ofere servicii de decontare transfrontaliera in 20 de tari, oferind atat servicii de
decontare Free of Payment (FoP), cat si Delivery versus Payment (DvP), pentru toate conexiunile existente.

Pentru armonizarea propriei activitati cu noile tendinte de reglementare europene, Depozitarul Central a continuat
colaborarea cu Asociatia Europeana a Depozitarilor Centrali (ECSDA). Prin intermediul Grupului de Lucru pentru
Armonizare al ECSDA (Harmonisation Working Group WG5), Grupului de lucru pentru Politici Publice al ECSDA
(Public Policy Working Group WG2), precum si a Comitetului Executiv al ECSDA, Depozitarul Central a avut o
implicare continua si pro-activa pe tot parcursul anului 2015 atat in discutiile cu reprezentantii Comisiei Europene cét si
cu reprezentantii Autoritatii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) pe tema legislatiei europene aplicabile
depozitarilor centrali, in special cu privire la drafturile de standarde tehnice emise de ESMA si EBA pentru aplicarea
prevederilor Regulamentului EU nr. 909/2014 privind imbuné&tatirea decontérii titlurilor de valoare in Uniunea
Europeana si privind depozitarii centrali de titluri de valoare.

Dezvoltarea cooperdrii internationale a fost sustinuta si prin activitatea Depozitarului Central ca agentie nationala de
numerotare, in calitate de membru cu drepturi depline al ANNA (Association of National Numbering Agencies).

in contextul proiectelor europene si internationale de armonizare, a continuat activitatea comisiei de experti Romania -
Market Implementation Group (RO-MIG). Reprezentantii autoritétilor de reglementare si supraveghere, ai comunitatii
financiare si ai Depozitarului Central au identificat principalele bariere in implementarea standardelor pentru
procesarea evenimentelor corporative si a celor aferente Adunarilor Generale ale Actionarilor si au propus masuri
concrete care ar trebui luate pentru a eficientiza desfasurarea acestor procese.

Casa de Compensare Bucuresti

Comisia Europeana a elaborat si adoptat, dupa parcurgerea tuturor etapelor si termenelor prevazute de normele
aplicabile, Regulamentul privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale ("CPC") si registrele
centrale de tranzactii (Regulamentul EMIR). Regulamentul EMIR [Regulamentul (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] a fost aprobat de catre Parlamentul European si Consiliul Europei.

In conformitate cu noile standarde europene emise in aplicarea Regulamentului EMIR, CCB, in calitate de casa de
compensare si contraparte centrald pentru instrumente financiare derivate tranzactionate la BVB, a depus cererea de
reautorizare a CCB la termenul impus, 15 septembrie 2013.

Avénd in vedere ca pana la termenele succesive (respectiv: 13 februarie 2014, 13 mai 2014, 31 ianuarie 2015)
stabilite de ASF, desi au fost depuse eforturi sustinute pentru concretizarea proiectelor BVB si CCB de relansare a
pietei derivatelor si de identificare a unei solutii viabile care s& permita conformarea CCB la setul de norme EMIR, ASF
a emis la data de 26 februarie 2015 decizia de respingere a cererii de autorizare a CCB in calitate de contraparte
centrald, urmand ca ASF sa procedeze la retragerea autorizatiei de functionare a CCB in maximum 90 de zile de la
data respingerii de catre ASF a cererii de autorizare in calitate de contraparte centrala.

in aceste conditii, Consiliul de administratie al CCB a decis convocarea Adunérii Generale a Actionarilor societatii
pentru data de 26 martie 2015 pentru ca actionarii sa hotarasca modalitatea de continuare a activitatii CCB, in situatia
retragerii in viitorul apropiat a autorizatiei de functionare de catre ASF. Tn acest scop, s-a propus actionarilor aprobarea
uneia din variantele urmatoare, variante ce ar putea fi puse in practica in momentul emiterii de catre ASF a deciziei de
retragere a autorizatiei de functionare a CCB:

a) Aprobarea initierii demersurilor in vederea conformérii la standardele impuse de Regulamentul (UE) nr.
648/2012 si intreprinderii tuturor masurilor necesare autorizarii societatii in calitate de contraparte centrala,
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nemaiexistand constrangerile de timp legate de procesul de reautorizare. Intre data retragerii autorizatiei de catre ASF
si data reautorizarii ca si contraparte centrala, societatea nu va desfasura activitate economica, toate activitatile fiind
legate strict de indeplinirea cerintelor de autorizare si parcurgerea etapelor necesare.

b) Aprobarea schimbarii obiectului principal de activitate al societatii. In acest sens, Consiliul de Administratie ar
fi urmat sa fie mandatat sa identifice posibile arii de activitate in care societatea sa isi desfasoare activitatea si sa
supuna aprobarii adunarii generale a actionarilor propuneri concrete.

C) Aprobarea suspendarii activitatii societatii pe o perioada de 3 ani. In acest sens, ar fi urmat sa fie mandatat
Consiliul de Administratie al societétii pentru luarea tuturor masurilor necesare si indeplinirea tuturor formalitatilor
necesare, din perspectiva legala, pentru suspendarea obiectului de activitate al societatii si indeplinirea cerintelor legale.

in Adunarea Generala Extraordinara a Actionarilor tinuta la a doua convocare, in 27 martie 2015, actionarii au votat
impotriva tuturor celor trei solutii propuse, subscriind astfel demersului CCB céatre ASF din 19 martie 2015.

in paralel, in data de 19 martie 2015, ca urmare a adresei ASF nr. 336/26.02.2015 privind respingerea cererii de
reautorizare conform normelor EMIR, CCB a adresat o scrisoare, respectiv o cerere de modificare a autorizatiei
existente cu un nou obiect de activitate, si anume prestarea de servicii in calitate de casa de compensare pentru
instrumente financiare, altele decat derivatele, mentinand astfel deschisa optiunea pentru dezvoltarea unei contraparti
centrale pe structura CCB.

Demersurile CCB si BVB s-au concretizat prin emiterea de catre ASF a Regulamentului nr. 7/27.05.2015 prin care
termenul de retragere a autorizatiei de functionare a CCB a fost extins de la maximum 90 de zile la maximum 9 luni de
la data respingerii de catre ASF a cererii de autorizare. Ulterior acestei date, avand in vedere corespondenta purtata
de ESMA si ASF cu privire la propunerea CCB pentru amendarea obiectului de activitate astfel incat CCB sa poata
desfasura servicii de casa de compensare pentru alte instrumente decét cele derivate, precum si discutiile la nivelul
grupului BVB, precizam ca la data intocmirii prezentului raport, CCB se afla sub incidenta prevederilor Regulamentului
ASF nr. 12/2015 privind modificarea partii introductive a alin. (4) al art. 58 din Regulamentul ASF nr. 3/2013 pentru
autorizarea si functionarea contrapartilor centrale prin care s-a decis prelungirea termenului mentionat in aliniatul
respectiv la 15 luni de la data respingerii cererii de autorizare (termen calculat de la data de 26 februarie 2015).

Totodata, CCB participa la grupul de lucru initiat de ASF pentru identificarea unei solutii de creare a unei contrapartj
centrale in Roménia. In cadrul acestui grup, CCB sustine crearea acestei entitati pe structura CCB.

Adunarea Generala a Actionarilor BVB, convocatéd pentru 26/27 aprilie 2016, urmeaza sa decida asupra directiei de
urmat pentru implementarea unei solutii de contraparte centrala.

Fondul de Compensare a Investitorilor

fn anul 2015, Fondul de Compensare a Investitorilor a avut in desfasurare doua cazuri de compensare, respectiv
Harinvest S.A. si Eurosavam S.A. Conform reglementarilor aplicabile, Fondul trebuie sa compenseze investitorii atunci
cand o autoritate judiciara competenta, pentru motive legate direct sau indirect de situatia financiaré a unui membru al
Fondului, a emis o hotarare definitiva, avand ca efect suspendarea posibilitatii investitorilor de a-si exercita drepturile
cu privire la valorificarea creantelor asupra respectivei societati.

Eurosavam. In urma declararii falimentului (in 2013) si a inceperii procedurilor de lichidare, au fost formulate patru cereri
de compensare. in urma analizei eligibilitatii investitorilor, in sedinta Consiliului de Administratie din data de 27 februarie
2015 s-a aprobat lista de plata pentru investitorii de compensat in procedura de compensare deschisa pentru Eurosavam
SA. Pe Lista de plata a fost inclus un singur investitor, cu o valoare a compensatiei de 76.734 lei, celelalte persoane
nefiind in masura sa probeze calitatea de clienti ai societatii Eurosavam S.A. care sa intruneasca cerintele legale pentru
compensarea acestora de catre Fond. in prezent, Fondul se afld in litigiu cu doua dintre aceste persoane.

Harinvest. In urma deschiderii procedurii de compensare in anul 2014, investitorii care se considerau pagubiti au putut
depune cereri de compensare catre administratorul judiciar. Dupa ce au fost analizate cererile de compensare
formulate, a fost realizata Lista de plata, care cuprinde un numar de 102 persoane fizice si 2 persoane juridice. Tn
noiembrie 2015, Fondul a efectuat plata catre un numar de 88 investitori, in suma totala de 3.099.813 lei, iar pentru 16
investitori s-a hotardt aménarea platii deoarece creantele acestora erau provizorii. Creantele acestora au fost
clarificate in februarie 2016, prin sentinta Tribunalului Vélcea, iar Fondul a efectuat plata acestora in cuantum de
1.261.200 lei. Astfel, suma totala a compensatiilor platité de Fond investitorilor Harinvest este in valoare de 4.361.013 lei.
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Analiza rezultatelor financiare pentru anul
2015

Evolutia macroeconomica si a pietelor financiare in 2015. Anul 2015 a fost dominat de cateva teme majore care au
influentat pietele financiare. Divergentele politicilor monetare si efectele acestora asupra cresterii economice au fost in
prim plan pe tot parcursul anului. Statele Unite au tinut pietele in expectativa pana in ultima parte a anului, cand a fost
majorata rata de politicd monetara pentru prima datd din 2006. Pe de altd parte, Banca Centrala Europeana (BCE),
China, Japonia etc au implementat masuri de politica monetara expansionistd, determinate de scaderea inflatiei sub
tinta sau incetinirea cresterii economice. De altfel, situatia din China a fost unul dintre factorii care au afectat pietele
financiare si au generat episoade de volatilitate crescuta si scéderi ale pietelor, alaturi de pretul petrolului care s-a
mentinut in zona minimelor istorice, situatia din Grecia si negocierile acesteia cu FMI, tensiunile geopolitice din Ucraina
si alte zone ale lumii.

In aceste conditii, cresterea aversiunii fatd de risc s-a resimtit in principal pe pietele emergente si de frontiera, indicii
MSCI Emerging Markets si MSCI Frontier Markets pierzadnd céate 17% pe parcursul anului. Indicii europeni au
performat datorita implementarii pachetului generos de stimulare monetaré care a sustinut imbunétatirea indicatorilor
macroeconomici, in timp ce in SUA indicele S&P 500 a incheiat anul cu o scadere minima.

Pe plan local, economia Roméniei a ramas una din cele mai performante din Europa, cele mai recente raportari
indicand un avans de 3,7% al PIB-ului pentru anul 2015 fata de anul precedent (in serie bruta), sustinutd de cererea
internd. Si alti indicatori macroeconomici au avut evolutii favorabile (comertul cu amanuntul, sectorul constructiilor,
investitiile straine directe etc), imbunatatind astfel stabilitatea macroeconomica si financiara. Inflatia s-a mentinut la
minime istorice, determin&nd Banca Nationala a Roméniei sa reduca din nou dobanda de politica monetara la un nivel
de 1,75% incepand cu luna mai. In acest context, ratele de dobanda pentru depozitele bancare au atins noi minime —
cele mai recente statistici oficiale indicand o rata de 1,10% pentru depozitele nou constituite in luna noiembrie 2015.

Piata locala de capital a fost insa influentata mai putin de performantele la nivel macro si mai mult de dinamica pietelor
globale. BET a inregistrat o scadere cu 1,1%, in timp ce varianta sa de randament total a urcat cu 3,1% datorita
incorporarii dividendelor platite de companiile componente.

Analiza rezultatelor financiare individuale pentru anul 2015 si a pozitiei financiare individuale a BVB. Veniturile
din servicii ale BVB au fost de 17,21 mil. lei, cu 36% mai scazute fata de anul precedent. Factorul determinant al
acestei evolutii a fost diminuarea cu 43% a veniturilor din tranzactionare pana la 13,14 mil. lei, care au reflectat
activitatea de tranzactionare mai slaba si efectele reducerii de comisioane devenitd efectiva in octombrie 2014.

Piata de actiuni, respectiv piata reglementata si AeRO, a generat tranzactii in valoare de aproape 9 mld. lei, inclusiv
oferte, cu 32% sub nivelul raportat pentru 2014 cand oferta publica initiald pentru Electrica a marcat un reper dificil de
atins. Excluzénd ofertele, scaderea a fost de 16%, determinaté de cresterea aversiunii la risc a investitorilor fata de
pietele de frontiera si emergente.

Pe 1&nga tendinta nefavorabila a valorii tranzactiilor, veniturile din tranzactionare au reflectat comisioanele mai scazute
percepute de BVB incepénd cu trimestrul al patrulea al anului 2014. Pentru tranzactiile executate cu actiuni pe pietele
regular, aceastd scadere a fost de aproximativ 15%. Pietele au inregistrat de asemenea modificari in structura,
tranzactiile negociate (de tip deal) reprezentédnd 17% din valoarea totala de tranzactionare a pietei reglementate din
2015, fata de 45% inainte de implementarea reducerii de comisioane.

Structura veniturilor operationale ale BVB pe linii de business in ultimii trei ani este prezentaté mai jos:

Venituri operationale 2015 2014 2013
Venituri din tranzactionare 13.142.360 23.130.535 21.230.030
Venituri din tarife admitere si mentinere emitenti 1.878.460 1.469.069 1.317.497
Venituri din vanzare de informatii 1.282.550 1.209.260 1.263.099
Venituri din servicii IT 638.463 776.093 388.436
Venituri din comisioane participanti 263.441 286.423 88.008
Alte venituri operationale 523.345 348.832 125.303
Total venituri operationale 17.728.619 27.220.212 24.412.373
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Veniturile din servicii includ veniturile din tranzactionare, din tarife pentru admitere si mentinere aplicate emitentilor, din
véanzare de informatii bursiere, din servicii IT si cele din comisioane aplicate participantilor.

2015 2014 2013

Venituri Venituri  Venituri din Venituri Venituri Venituri
Pondere in din servicii  operationale servicii  operationale din servicii  operationale
Venituri din tranzactionare 76% 74% 86% 85% 87% 87%
Venituri din tarife admitere si
mentinere emitenti 1% 1% 5% 5% 5% 5%
Venituri din vanzare de informatii 7% 7% 5% 4% 5% 5%
Venituri din servicii IT 4% 4% 3% 3% 2% 2%
Venituri din comisioane
participanti 2% 1% 1% 1% 0% 0%
Alte venituri operationale - 3% - 1% - 1%
Total venituri operationale - 100% - 100% - 100%

Veniturile operationale totale au fost de 17,73 mil. lei in 2015, in scadere cu 35% fata de anul precedent.

Cheltuielile operationale au scazut cu 10% fata de 2014 la un nivel de 14,49 mil. lei, in principal datorita diminuarii
costurilor cu personalul, a cheltuielilor ocazionate de organizarea de evenimente si