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Bursa Romani de Narfiri-S-A.
Romanian Commodities Exchange

Strada Buzesti 82-94. sector 1. Bucuresti « Romaénia
Tel. +40-21 317 45 60 . Fax +40-21 317 28 78
E-mail: office@brm.ro . http://www.brm.ro

Citre: Consiliul de administratie al BURSEI DE VALORI BUCURESTI S.A.
Ref.: Cerere convocare AGOA
Attn: Presedintele Consiliului de Administratie

Stimati Domni,

Subscrisa BURSA ROMANA DE MARFURI (ROMANIAN COMMODITIES EXCHANGE)
S.A., cu sediul in Bucuresti, str. Buzesti nr. 82-94, et. 7, sect. 1, J1992019450408, CIF:
RO1562694, in calitate de actionar al societatii Bursa de Valori Bucuresti S.A., cu o detinere de
6,701% din capitalul social si drepturile de vot, reprezentata de dl. Purice Gabriel, in calitate de
presedinte—director general, in temeiul dispozitiilor art. 119 alin. (1) din Legea nr. 31/1990 privind
societdtile si ale art. 105 alin. (23) din Legea nr. 24/2017 privind emitentii si operatiunile de piata,
va solicit:

CONVOCAREA ADUNARII GENERALE ORDINARE A
ACTIONARILOR

Avind urmatoarea ordine de zi:

1. Prezentarea de citre Consiliul de Administratie a unei informari exhaustive cu privire la
urmatoarele aspecte:

a) Cauzele concrete ale devalorizarii participatiei BVB S.A. la capitalul social al societatii
CCP.RO Bucharest S.A.;

b) Motivele concrete ale nerespectarii planului de afaceri al societatii CCP.RO Bucharest
S.A., aprobat in AGEA Bursei de Valori Bucuresti S.A. din data de 03.09.2024, atit din punctul
de vedere al depasirii termenelor, cdt si al depasirii bugetelor, cu indicarea persoanelor
responsabile, precum si motivele nerespectirii estimarilor anterioare privind momentul
operationalizarii contrapartii centrale, al obtinerii de venituri si cel al recuperarii investitiei initiale;

¢) Motivarea deciziei de a achizitiona servicii IT din sursa unica, atat in prima etapa de la
CC&G, cét si in a doua etapd de la BE Consulting, investitii ridicate la zeci de milioane de euro,
fara a se asigura o competitie de oferte;

d) Blocajele identificate de cidtre Consiliul de Administratie al BVB S.A. (juridice,
comerciale, tehnice) in autorizarea si operationalizarea contrapartii centrale si indicarea datei de
la care aceste blocaje au fost cunoscute, precum si a masurilor propuse/implementate pentru
depasirea lor;

e) Scenariul alternativ/masurile avute in vedere de ciatre CA al BVB S.A. cu privire la
CCP.RO Bucharest S.A., in cazul in care operationalizarea contrapartii centrale nu are loc in
termenul previzionat in cel mai recent plan de afaceri;
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f) Prezentarea conditiilor In care CA al BVB S.A. va considera ci finantarea CCP.RO
Bucharest S.A. nu va mai fi justificatd economic;

g) Misurile concrete luate de Consiliul de Administratie al BVB S.A. pentru protejarea
valorii participatiei societafii la capitalul social al CCP.RO Bucharest S.A., inclusiv daci s-a
analizat atragerea raspunderii conducerii CCP.RO Bucharest S.A..

2. Prezentarea unei informiri cu privire la modul in care a fost supuséd analizei Consiliului de
Administratie al BVB S.A. propunerea de utilizare a solutiei tehnice de compensare oferite,
transmisd In data de 28.08.2024 si reiteratd in data de 22.12.2025, de citre Bursa Roména de
Mirfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A., pentru operationalizarea contrapartii centrale
administrate de societatea CCP.RO Bucharest S.A.

3. Motivarea refuzului de a réspunde propunerii Bursei Romdne de Marfuri (Romanian
Commodities Exchange) S.A. de a pune la dispozitie solutia tehnici oferitd de aceasta pentru
operationalizarea contrapértii centrale administrate de societatea CCP.RO Bucharest S.A.

4. Mandatarea Consiliului de Administratie in vederea realizirii unei comparatii tehnice si
solutia tehnica actualmente contractatd (contract licenti sistem de compensare — preluare aplicatie
de la Euronext Clearing (ENXC) Italia si dezvoltare cu firma BE Consulting Italia) si solutia
tehnicd oferitd de Bursa Roméni de Mirfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A. pentru
operationalizarea contrapértii centrale administrate de societatea CCP.RO Bucharest S.A.

JUSTIFICAREA PUNCTELOR PROPUSE PE ORDINEA DE ZI

Punctul 1 — Prezentarea de citre Consiliul de Administratie a wnei informiri pentru
actionari

Acest punct nu se supune votului actionarilor. Administratorii vor prezenta doar o informare
cu privire la aspectele enumerate.

Potrivit prevederilor art. 72 teza I din Legea nr. 31/1990 privind societitile, ,,obligatiile si
raspunderca administratorilor sunt reglementate de dispozitiile referitoare la mandat si de cele
special prevazute in lege”.

De asemenea, in conformitate cu dispozitiile art. 79 alin. (1) din Legea nr, 24/2017, ,,emitentul de
actiuni se asigurd cd toate mijloacele si informatiile necesare pentru a permite actionarilor si fsi
exercite drepturile sunt disponibile...”.

Situatia proiectului contrapdrtii centrale este deosebit de grava, intrucét, cu toate ¢ au trecut multi
ani de la initierea sa si de la realizarea investitiilor de céitre BVB S.A., actionarii BVB nu au nicio
perspectivd cu privire la momentul din care societatea CCP.RO Bucharest S.A. va Incepe si
produca venituri, respectiv durata in care CCP.RO Bucharest S.A. va continua si inregistreze
pierderi si orizontul de timp pentru recuperarea investitiei initiale. Dimpotrivi, In fiecare an BVB
S.A. este nevoitd si aduca noi aporturi la capitalul social al acesteia doar pentru a conserva acest
proiect, Tn scopul ca valoarea participatiei BVB S.A. la capitalul social al societatii CCP.RO
Bucharest S.A. si nu devini nula.



in cadrul raportului administratorilor BVB S.A. aferent anului 2024 este mentionatd o depreciere
pentru participatia detinutd de BVB in CCP.RO Bucharest in sumé de 13,1 milioane lei.

Conform Raportului pentru trimestrul 3 al anului 2025 al BVB S.A., In primele noué luni ale anului
2025 participatia BVB S.A. la capitalul CCP.RO s-a depreciat suplimentar cu incd 6,6 milioane
fei.

Ponderea participatiei la capitalul social al societdtii CCP.RO in cadrul activelor societatii este de
circa 55% din totalul activelor, iar evolutia situatiei economice CCP.RO are efecte semnificative
asupra stabilitatii financiare a grupului Bursa de Valori Bucuresti S.A.

in ultima raportare financiari a societitii, respectiv raportul pentru trimestrul 3 al anului 2025, se
mentioneazd in mod explicit impactul negativ puternic pe care il au pierderile inregistrate de
societatea CCP.RO asupra situatiei economice a grupufui BVB S.A.

Cregterile nejustificate ale cheltuielilor CCP.RO sunt deosebit de ingrijoratoare. Astfel, raportul
aferent trimestrului 3 2025 evidentiaza o crestere a cheltuielilor operationale, in cuantum total de
56,7 mil. lei, cu 19% sau 8,9 mil. lei fatd de primele trei trimestre din exercitiul financiar 2024,
.pe fondul dublarii cheltuielilor operationale ale CCP.RO fatd de perioada precedentd, depésind
15 mil. lei, respectiv un plus 8 mil. lei vs 9L 2024, cheltuieli aferente serviciilor de tehnologie §i
de mentenanti a sistemului de compensare, dar si din completarea schemei de personal.”

De asemenea, s-a inregistrat o scadere semnificativi a rezultatului operational, in valoare de 3,6
mil. lei, fatd de 9,47 mil. lei in primele 9 luni ale anului 2024, ca rezultat al impactului direct din
cheltuielile semnificative Inregistrate de CCP.RO, fari a genera venituri operationale.

Nu in ultimul rind, suntem ingrijorati de reflectarea in pozitia financiard consolidati a BVB S.A.
a imobilizirilor necorporale contabilizate ca urmare a inregistrérii licentei aferente sistemului de
compensare furnizate de Euronext Clearing si a cheltuielilor de dezvoltare si mentenanti aferente
BE Consulting in cadrul CCP.RO. Apreciem ci, in lipsa unui orizont in care aceasta licentd va fi
utilizaté in scopul obtinerii de venituri, in realitate drepturile achizitionate pe o perioadd de timp
limitatd — in care nu produce venituri — de CCP.RO reprezinti o sursd de pierdere (prin sumele
recurente alocate potrivit contractului de licentd), care este in mod artificial reflectatd ca un activ
al grupului.

In conditiile absentei oriciirei perspective certe privind momentul autorizérii contrapirtii centrale
si a celui in care CCP.RO va Incepe sd obtina venituri, este dincolo de orice abordare prudentiald
economicii o sporire continud a unor cheltuieli cu serviciile prestate de terti, mentenanta IT sau
indemnizatiile membrilor consiliului de administratie, acestea din urmdé reprezentind o veritabila
sfidare a actionarilor BVB S.A.

Tot astfel, cheltuielile cu solutia IT sunt In continuare nejustificate, in conditiile absentei oricérei
activitati a contrapértii centrale si in contextul sumelor exorbitante platite in anii precedenti pentru
un soft care nu a operat niciodati pdna in prezent in sensul generarii de venituri pentru CCP.RO.

Planui de afaceri al CCP.RO, supus aprobirii actionarilor BVB S.A. in septembrie 2024, a fost in
totalitatea sa incilcat, aportul la capitalul social realizat de Bursa de Valori Bucuresti 8.A. in anul
2024 avénd rolul de a acoperi doar cheltuielile operationale ale societétii care ar trebui s# opereze
contrapartea centrald, n conditiile in care nu existd nici in prezent o perspectivd cu privire la
momentul in care aceasta ar Incepe s& produca venituri.



Planul de afaceri al CCP.RO si noul aport la capitalul social al acestei societiti, aprobate de ciitre
AGEA Bursei din noiembrie 2025, risca s aiba consecinte similare cu cele produse in anii
precedenti, in conditiile in care acest proiect este gestionat in continuare fard profesionalism si
atentie pentru evitarea unor pierderi nejustificate.

Asga cum am informat in cadrul sedintei de AGEA mentionate anterior, BRM a solicitat un raport
de audit care si prezinte situatia CCP.RO, dar acesta nu a revelat situatia real3, asa cum a fost
cerutd, Initial, auditorul a invocat o lipséd de informatii, iar apoi s-a insinuat chiar o restrictionare
a analizdrii si transparentei acestor informatii. In planurile de afaceri din ultimii ani, CCP.RO a
revenit mereu cu noj termene, promisiuni si solicitdri de capital social. In ultimii 4 ani, pierderea
CCP.RO a fost de 27 milioane de lei, acoperitd de majorarea de capital din 2024, iar majorarea
actuald de capital are aceeasi destinatie. Initial, CCP.RO a plecat cu un capital social de 16
milioane de euro, iar prin majoréri succesive s-a ajuns in prezent la 35 de milioane de euro. Asa
cum sunt prezentate activele societifii in planul de afaceri, acestea sunt deformate; de exemplu,
costurile cu licenta si serviciile IT sunt transferate in viitor la cheltuieli cu amortizarea, acestea
reprezentdnd in urmétorii 5 ani 21,5 milioane euro doar pentru IT. Planul de afaceri al CCP.RO
este major exagerat si pe partea de venituri, motiv pentru care insusi Consiliul de Administratie al
BVB nu si l-a asumat in cadrul AGEA din noiembrie 2025. Este un lucru total neuzual ca un
Consiliu de Administratie si supund aprobirii actionarilor un plan de afaceri pe care nu si-1 asuma.

Pierderile din anul 2025, prezentate in planul de afaceri, sunt acoperite practic de ultima majorare
de capital social. In anul 2026 sunt prognozate alte pierderi de 4,7 milioane de euro; deci, pentru
anul 2026, pentru a péstra lichiditétile solicitate la avizare de citre ESMA, va mai fi necesarii o
noud majorare de capital social de cel putin 5 milioane de euro. Contul de profit si pierdere prevede
costuri de 21,5 milioane euro pentru IT, iar prin repartizarea acestora pe urmitorii 2 ani se ajunge
astfel la o majorare a capitalului existent la circa 40-45 milioane de euro. Este o depisire de circa
3 ori a bugetului initial si, in aceste conditii, decizii de genul achizitiondrii de servicii IT de zeci
de milioane de euro dintr-o singurd sursa, fard nicio competitie organizati sunt mai mult decét
discutabile.

Este dincolo de orice dubiju cé patrimoniul BVB S.A. a fost prejudiciat prin efectuarea unor
aporturi la capitalul social al CCP.RO in conditiile in care aceastd societate nu a realizat niciun fel
de venituri de la infiintare §i nici nu existd o informare cu privire la perspectivele viitoare, respectiv
cu privire la momentul In care societatea CCP.RO va incepe si produca venituri. Astfel, putem
observa cum Consiliul de Administratie al BVB S.A. preia, in mod periodic, orice fel de modificéri
ale planului de afaceri ale CCP.RO ca atare, si fara nicio masurd care si protejeze interesele BVB
S.A. propune noi investitii in capitalizarea CCP.RO. Aceste investitii recurente sunt justificate
doar de presiunea faptului cé unicul proiect al acestei societdti va intra In impas fari capitalizare
suplimentard, fard a solicita motive concrete cu privire la ratarea repetatd a tuturor tintelor de
operationalizare a societdfii sau garantii de orice fel cu privire la fezabilitatea actualelor tinte de
timp.

Avand in vedere obligatiile fiduciare ale administratorilor BVB S.A., grefate pe regulile
mandatului, in conditiile inregistririi in mod continuu a unor deprecieri ale participatiei BVB la
capitalul social al CCP.RO, Consiliul de Administratie trebuie s informeze in mod transparent si
exhaustiv actionarii cu privire la cauzele reale ale acestor pierderi, la masurile pe care le-a adoptat
si implementat, dacé acestea au existat, pentru protejarea valorii investitiei realizate de BVB S.A.

De asemenea, administratorii sunt tinuti s& informeze actionarii cu privire la valoarea actuali, la
zi, estimatd a participatiel BVB S.A. la capitalul social al societitii CCP.RO Bucharest S.A.,
intrucat, In absenta sustinerii financiare din partea actionarilor BVB, aceasti subsidiari este vidit
insolventa.



Punctul 2 al ordinii de zi

Acest punct nu se supune votului actionarilor. Administratorii vor prezenta doar o informare
cu privire la aspectele enumerate,

Prezentarea unei informiri cu privire Ia modui in care a fost supusi analizei Consiliului de
Administratie al BVB S.A. propunerea de utilizare a solutiei tehnice de compensare oferite,
transmisi in data de 28.08.2024 si reiterati in data de 22.12.2025, de ciitre Bursa Rominii de
Marfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A. pentru operationalizarea contrapirtii
centrale administrate de societatea CCP.RO Bucharest S.A.

Bursa Roména de Marfuri S.A. a oferit inca din data de 28.08.2024 Consiliului de Administratie
al Bursei de Valori Bucuresti utilizarea solutiei tehnice de compensare la costuri modice, prin
comparatie cu cele deja efectuate, dar si cu cele ce urmeazi a se efectua, conform raportirilor
BVB, cu autorizarea i operationalizarea contrapértii centrale administrate de CCP.RO Bucharest
S.A. Propunerea a fost reiteratd prin adresa BRM nr. 6924 din decembrie 2025, la care pani in
prezent nu s-a primit niciun rispuns. In conditiile in care CCP.RO a cheltuit cu mult peste 20 de
milioane de euro pentru aceasti solutie, solutia BRM, cu costuri de o fractiune din acestea si cu
functionalititi complete si auditate de o companie Big Four (E&Y), ignorarea acestei propuneri
este de neinteles. Mai mult, sistemul BRM este functional de circa 7 ani de zile pe toate pietele de
energie din Roménia (5i extins recent si in Bulgaria), fiind apreciat de toti marii traderi europeni
participanti la piat, in timp ce sistemul CCP.RO se afld intr-o fazi incipients, nedemonstrdnd
pand in prezent nicio functionalitate. Mentiondm faptul cé platforma supusa testului publicului de
citre BVB nu prezintd nicio functionalitate de contraparte centrald, fiind, de fapt, o simpld
platforma de tranzactionare (matching). Astfel de platforme se gisesc in mediul actual in zeci de
sisteme open source.

Apreciem cd este absolut necesar ca toti actionarii BVB S.A. sid cunoascd adevirul despre
propunerea BRM S.A., precum si dacd aceasta a fost sau nu supusa dezbaterii si aprobdrii
Consiliului de Administratie.

Punctul 3 al ordinii de zi

Acest punct nu se supune votului actionarilor. Administratorii vor prezenta doar o informare
cu privire la aspectele enumerate.

Motivarea refuzului de a rispunde propunerii Bursei Romine de Mirfuri (Romanian
Commodities Exchange) S.A. de a pune la dispozitie solutia tehnici de compensare oferiti
de aceasta pentru operationalizarea contrapirtii centrale administrate de societatea
CCP.RO Bucharest S.A.

Solutia tehnicd oferitdi de BRM S.A. este testatd si auditatd si poate oferi elementele necesare
realizarii operatiunilor de compensare si decontare ce constituie obiectul de activitate al CCP.RO.

Aceastd solutie a fost refuzatd pana in prezent, conducerea BVB (ce detine majoritatea locurilor
in Consiliul de Administratie al CCP.RO) preferdnd si cheltuiascd sume exorbitante de bani pentru
o solutie IT ce nu a fost pusi In aplicare nici pani In prezent.



BRM S.A. nu a primit niciun rispuns din partea conducerii BVB S.A. cu privire la propunerea
privind utilizarea solutiei tehnice pentru operationalizarea confrapirtii centrale. In conditiile in
care aceastd solutie a fost in totalitate ignorati, apreciem ca este important ca toti actionarii BVB
S.A. si cunoascd motivele pentru care Consiliul de Administratie a refuzat si ia in considerare o
solutie tehnici ale céirei costuri erau de maximum 10% din costurile actuale suportate de CCP.RO
Bucharest S.A.

Punctul 4 al ordinii de zi

Mandatarea Consiliului de Administratie in vederea realizirii unei comparatii tebnice si
financiare, precum si din punctul de vedere al compatibilititii cu criteriile de autorizare,
intre solutia tehnici actualmente contractati (contract licenti sistem de compensare —
preluare aplicatie de la Euronext Clearing (ENXC) Italia si dezvoltare cu firma BE
Consulting Italia si solutia tehnici oferiti de Bursa Romini de Mirfuri (Romanian
Commodities Exchange} S.A. pentru operationalizarea contrapiirtii centrale administrate de
societatea CCP.RO Bucharest S.A.

Astfel cum am arétat si la punctele 2 si 3, Bursa Roménd de Marfuri a propus conducerii BVB
S.A. incd din data de 28.08.2024 utilizarea solutiei sale informatice practic cu titlu gratuit, fiind
necesare numai costuri de adaptare la constructia organizationald/institutionald a BVB.

Realizarea unei analize comparative, tehnice, financiare si din perspectiva compatibilititii cu
criteriile de autorizarea Intre solutia contractatd de CCP. RO Bucharest SA si solutia tehnici oferitd
de Bursa Roménd de Mirfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A. reprezinti o misuri logici
pentru identificarea variantei optime in vederea continudrii proiectului contrapértii centrale, in
conditiile in care actualul contract produce cheltuieli exorbitante.

Aplicarea solutiei informatice propuse de BRM ar conduce [a economii substantiale la bugetul
CCP.RO, un orizont de timp cert de implementare de céteva luni, cu consecinte in privinta
urgentrii momentului operationalizirii contrapirtii centrale si a reducerii deprecierii participatiei
BVB §.A. la capitalul social al acesteia.

Apreciem ca actionarii BVB SA trebuie s cunoascé toate avantajele si dezvavantajele variantelor
aflate la dispozitie pentru autorizarea si operationalizarea contrapartii centrale, inclusiv cuantumul
costurilor, intrucét realizarea unor aporturi la capitalul social al societdtii Bursa de Valori Bucuresti
SA urmate de devalorizarea activelor acesteia reprezinti fird indoiald un prejudiciu suplimentar
(pe langd cele generate de devalorizarea intervenitd péni in prezent) nu in patrimoniul fiecirui
actionar care a subscris in operatiunea de majorare a capitalului social.

Bursa Roménd de Mirfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A.

Gabriel Purice

Presedinte Director-General
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