
POZIÞIA COMUNÃ A CONSILIULUI DE SUPRAVEGHERE ªI DIRECTORATULUI S.I.F. TRANSILVANIA PRIVIND
PUNCTELE INCLUSE PE ORDINEA DE ZI A ªEDINÞELOR A.G.O.A. ªI A.G.E.A. DIN DATA DE 29/30.04.2015,
LA SOLICITAREA GRUPULUI FRÃÞILÃ
I. SOLICITÃRILE GRUPULUI FRÃÞILÃ PENTRU ªEDINÞA A.G.O.A. DIN DATA DE 29/30.04.2015
Pentru ºedinþa A.G.O.A. S.I.F. Transilvania din data de 29/30.04.2015 grupul Frãþilã a solicitat includerea pe ordinea de
zi a trei noi puncte, astfel:
Prima solicitare: Aprobarea repartizãrii profitului net realizat în exerciþiul financiar 2014 pe destinaþiile: 4,31% pentru
rezerve legale, 95,54% pentru dividende (0,024 lei acþiune) ºi 0,15% pentru surse proprii de finanþare constituite din
profit [solicitare introdusã la punctul 12 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.].
A doua solicitare: Aprobarea pornirii acþiunii în rãspundere împotriva membrilor Directoratului (Preºedinte Mihai Fercalã,
Vicepreºedinte Iulian Stan, Vicepreºedinte Toia Radu ºi fost Vicepreºedinte Ion Mihãilã) care - în opinia grupului Frãþilã -
la organizarea ºi desfãºurarea ºedinþelor A.G.E.A. din data de 28.04.2014 ºi ºedinþelor A.G.O.A. din data de
11.08.2014 ºi 20.10.2014 ar fi încãlcat prevederile legale în ceea ce priveºte exprimarea votului secret prin
corespondenþã de cãtre acþionari ºi ar fi produs prejudicii societãþii la nivelul cheltuielilor efectuate cu convocarea ºi
desfãºurarea celor 3 ºedinþe la nivelul de aprox. 900.000 lei [solicitare introdusã la punctul 13 al ordinii de zi completate
ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.].
A treia solicitare: Aprobarea realizãrii în exercitiul financiar 2015 a unui profit brut minim de 150.000.000 lei [solicitare
introdusã la punctul 14 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.].
Poziþia Consiliului de Supraveghere ºi a Directoratului S.I.F. Transilvania privind punctele introduse la
ordinea de zi a ºedinþei A.G.O.A. la solicitarea grupului Frãþilã este urmãtoarea:
1.1. Privind prima solicitare - punctul 12 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.
Consiliul de Supraveghere ºi Directoratul propun acþionarilor o politicã echilibratã de dividend (jumãtate din profit
alocatã pentru dividende ºi jumãtate pentru constituirea de surse proprii de finanþare); o astfel de politicã vizeazã
asigurarea continuitãþii ºi sustenabilitãþii pe termen mediu ºi lung a activitãþii S.I.F. Transilvania. Prin aceastã politicã
se asigurã atât interesul pe termen scurt al acþionarilor (remunerarea prin dividende), cât ºi interesul acestora pe termen
lung (asigurarea potenþialului de dezvoltare viitoare a societãþii). Sumele constituite drept surse proprii de finanþare sunt
necesare pentru continuarea procesului de restructurare a portofoliului ºi asigurare a resurselor pentru derularea
programelor investiþionale; aceastã orientare a fost sprijinitã de altfel de acþionari ºi în anul 2014 când au aprobat
repartizarea integralã la rezerve a profitului net realizat în exerciþiul financiar 2013. Prin deciziile de pânã acum ale
acþionarilor s-a consolidat imaginea acþiunilor S.I.F. Transilvania drept "actiuni de dividend" cu potenþial de creºtere
viitoare.
Utilizarea eficientã a resurselor, chiar în condiþiile cerinþelor de restructurare radicalã a portofoliului de acþiuni
gestionat, a fost doveditã an de an prin realizarea obiectivelor fixate de acþionari ºi îndeplinirea prevederilor bugetelor de
venituri ºi cheltuieli ºi a programelor investitionale. Se urmãreºte asigurarea condiþiilor obþinerii de randamente
atractive ºi sustenabile pe un orizont de timp mediu ºi lung ºi nu compromiterea evoluþiei ºi dezvoltãrii viitoare a
activitãþii S.I.F. Transilvania. A promova o politicã de dividend agresivã (de peste 95% din profitul net aºa cum
susþine grupul Frãþilã) într-o piaþã nelichidã, înseamnã a acþiona deliberat în sensul vânzãrii de participaþii
cu lichiditate ridicatã din portofoliu indiferent de preþurile conjuncturale ale pieþei, cu efecte de
decapitalizare a societãþii, compromiterea programelor de restructurare a portofoliului, scãderea activului
net ºi prãbuºirea preþului acþiunilor S.I.F. Transilvania pe piaþã, cu efecte grave asupra continuitãþii pe
termen mediu ºi lung a activitãþii societãþii. Supunem analizei ºi deciziei Dvs., a acþionarilor, viziunea Consiliului de
Supraveghere ºi a Directoratului asupra politicilor de dezvoltare continuã, echilibratã ºi sustenabilã a activitãþii
societãþii ºi nu o politicã de lichidare rapidã a S.I.F. Transilvania, prin vânzãri accelerate, în orice condiþii de preþ a
activelor rentabile ale societãþii pentru a putea plãti rãscumpãrãri de 5% din capital, pentru a realiza un buget ºi profit
nerealiste. A accepta o astfel de politicã propusã de grupul Frãþilã înseamnã a accepta, în mod deliberat, lichidarea S.I.F.
Transilvania S.A. în urmãtorii 2-3 ani.
1.2. Privind a doua solicitare - punctul 13 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.
Pornirea acþiunii în rãspundere împotriva membrilor Directoratului este o preocupare mai veche a grupului Frãþilã;
prezentãm sinteza acþiunilor iniþiate de grupul Frãþilã în acest sens ºi hotãrârile acþionarilor privind iniþiativele acestui
grup, astfel:

- În ºedinþa A.G.O.A. din 11 august 2014 grupul Frãþilã a solicitat pornirea acþiunii în rãspundere împotriva d-lui
Mihai Fercalã; cu un vot de 95,06% acþionarii au votat ÎMPOTRIVÃ (este de precizat cã în cadrul aceleiaºi ºedinþe
A.G.O.A. din data de 11 august 2014 acþionarii au votat pentru revocarea d-lui Frãþilã Constantin din funcþia de
membru al Consiliului de Supraveghere al S.I.F. Transilvania cu un procent de 93,71 %);
- În ºedinta A.G.O.A. din 20 octombrie 2014 grupul Frãþilã a solicitat pornirea acþiunii în rãspundere împotriva
d-lui Mihai Fercalã; cu un vot de 79,45% acþionarii au votat ÎMPOTRIVÃ;
- În sedinta A.G.O.A. din 20 octombrie 2014 grupul Frãþilã a solicitat pornirea acþiunii în rãspundere împotriva
membrilor Directoratului (dl. Mihai Fercalã ºi dl. Iulian Stan) ºi fostului membru al Directoratului dl. Ion Mihãilã; cu
un vot de 81,18% acþionarii au votat ÎMPOTRIVÃ;

La actuala solicitare a grupului Frãþilã de pornire a acþiunii în rãspundere împotriva foºtilor ºi actualilor membri ai
Directoratului (pentru organizarea ºi desfãºurarea ºedinþelor A.G.E.A. din 28.04.2014 ºi A.G.O.A. din 11.08.2014 ºi
20.10.2014 - cu pretinsa utilizare nelegalã a procurii speciale pentru exercitarea votului secret în adunãrile generale ºi
pretinse prejudicii cauzate societãþii prin organizarea ºi desfãºurarea ºedinþelor), facem urmãtoarele precizãri, care au
mai fost aduse la cunoºtinþa acþionarilor atât prin rapoartele curente, cât ºi în materialele aferente ºedinþei A.G.O.A. din
data de 20 octombrie 2014:
- de fiecare datã s-a respectat caracterul imperativ cerut de legislaþie privind secretul votului;
- de fiecare datã acþionarii au putut sã-ºi exprime liber optiunea pentru vot, cu respectarea legislatiei privind contractul
de mandat;
- în cadrul controalelor periodice de fond realizate de cãtre C.N.V.M./A.S.F. la S.I.F. Transilvania, a fost verificatã,
printre altele ºi formularistica utilizatã pentru organizarea ºedinþelor A.G.O.A. în cadrul cãrora au fost aleºi
administratorii, ocazie cu care Corpul de control al C.N.V.M./A.S.F. a constatat, atât în 2010 cât ºi în 2013,
respectarea dispoziþiilor legale privind redactarea procurilor speciale utilizate în procedura votului secret;
- acelaºi model de procurã specialã a fost validat prin hotãrâri judecãtoreºti în cadrul unor procese în care printre
reclamanþi se regãsea ºi Frãþilã Constantin (decizia nr. 49/2006 a Curþii de Apel Braºov);
- în anul 2013 dl. Frãþilã Constantin a fost ales membru al Consiliului de Supraveghere al S.I.F. Transilvania prin
utilizarea aceluiaºi model de procurã specialã; nici atunci ºi nici acum dl. Frãþilã Constatin nu-ºi face
probleme cã i s-ar putea imputa lipsa de moralitate.
Cu toate cele de mai sus, grupul Frãþilã îºi justificã cererea de atragere a rãspunderii pe baza amenzilor aplicate de A.S.F.
membrilor Directoratului, deºi în cazul primei amenzi încã nu s-a pronunþat instanþa competentã ca urmare a
contestaþiei depuse, iar la a doua amendã contestaþia adresatã de Directorat A.S.F-ului nu a primit încã rãspuns, fiind în
analizã. Aceste amenzi prezentate de grupul Frãþilã în instanþã au fost, din pãcate, singurele argumente utilizate de
Tribunalul Braºov pentru a decide suspendarea/anularea hotãrârii Adunãrii Generale a Acþionarilor, considerând cã
amenzile nerãmase definitive conform unei decizii a instanþelor competente, justificã decizia de suspendare a revocãrii
din calitatea de administrator a lui Frãþilã Constantin, decizie executorie, dar care nu este definitivã; S.I.F. Transilvania a
fãcut apel la instanþa competentã pentru casarea deciziei Tribunalului Braºov.

Precizãm de asemenea urmãtoarele:
- ªedinþa A.G.E.A. din 28.04.2014 convocatã de Consiliul de Supraveghere ºi Directorat a fost ºedinþa de
închidere a exerciþiului financiar 2013, iar costurile aferente derulãrii ºedinþei sunt suportate de societate,
potrivit prevederilor legale;
- Atât ºedinþa A.G.O.A. din data de 11.08.2014, cât ºi ºedinþa A.G.O.A. din data de 20.10.2014 au fost
convocate la solicitarea grupului Frãþilã; toate punctele propuse de grupul Frãþilã au fost respinse prin vot de
acþionari; una din culmile lipsei de maturitate, lipsei de profesionalism ºi lipsei de responsabilitate a propunerilor
grupului Frãþilã este solicitarea acestui grup de includere la ordinea de zi a punctului privind: "Aprobarea drept
criteriu de alegere a membrilor Consiliului de Supraveghere, vârsta cea mai micã a candidatului dintre candidaþii
care obþin acelaºi numãr de voturi cumulate exprimate de acelaºi numãr de acþionari". Se pune în mod evident
întrebarea: cine produce în mod constant prejudicii societãþii prin acþiuni lipsite de responsabilitate, prin convocãri
repetate de ºedinþe ale acþionarilor cu puncte la ordinea de zi identice sau cvasiidentice, în dispreþul acþionarilor
care, de fiecare datã, au respins cu majoritate covârºitoare toate propunerile nerealiste ale grupului Frãþilã? ªi
acum, încã o datã, grupul Frãþilã solicitã iarãºi pornirea acþiunii în rãspundere împotriva membrilor Directoratului
(nu conteazã cã acþionarii au mai respins repetat acest demers). ªi, ca sã nu se dezmintã, de fiecare datã nu uitã
sã spunã cât de mult se gândeºte grupul la binele societãþii, sã nu fie prejudiciat, sã nu se facã cheltuieli de
organizare ºi desfãºurare a ºedinþelor pe care, culmea, tocmai grupul le convoacã! Rãmâne la latitudinea
acþionarilor sã stabileascã modul de încadrare a comportamentului grupului Frãþilã.

Toate aceste acþiuni ºicanatoare ale grupului Frãþilã au în vedere procesele intentate de Directorat acestui grup pentru a
recupera pagubele de milioane de euro produse de acest grup în douã societãþi din portofoliul S.I.F. Transilvania ºi anume
în COMCM Constanþa ºi SCUT Constanþa. Ultima ispravã a grupului Frãþilã a fost vânzarea acþiunilor SCUT deþinute de
COMCM la un preþ de zece ori mai mic decât cel real - ºi cine le-a cumpãrat? Tot grupul Frãþilã!
Frãþilã a convocat A.G.A. la SCUT Constanþa pentru a vinde terenurile societãþii, dupã ce COMCM a pierdut majoritatea
în SCUT. Pentru cine "lucreazã" grupul Frãþilã?! Pentru S.I.F. Transilvania ºi acþionarii sãi?! În mod cert
numai în propriul interes ºi cei ce îl blocheazã sunt membrii Directoratului ºi de aceea doreºte sã scape de
aceºtia, cerând plecarea lor de la conducerea S.I.F. Transilvania prin pornirea ºi votarea acþiunii în
rãspundere.
1.3. Privind a treia solicitare - punctul 14 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.O.A.
Solicitarea grupului Frãþilã de impunere a realizãrii în exercitiul financiar 2015 a unui profit brut de minim 150 mil. lei,
corelat cu solicitarea aceluiaºi grup de distribuire integralã a profitului realizat sub formã de dividende dezvãluie clar
intenþia grupului: de decapitalizare rapidã a societãþii ºi lichidare a acesteia. Aºa cum s-a precizat ºi în
rãspunsul la prima solicitare a grupului Frãþilã (de distribuire integralã a profitului sub formã de dividende), a forþa
societatea sã producã profit la acest nivel ar însemna sã se procedeze agresiv la vânzarea de participaþii cu lichiditate
ridicatã din portofoliu indiferent de preþurile conjuncturale ale pieþei, vânzarea de participaþii cu lichiditate medie sau
scãzutã într-o piaþã nelichidã cu înregistrarea sigurã de pierderi, toate acestea ducând la decapitalizarea societãþii,
compromiterea programelor de restructurare a portofoliului, scãderea activului net ºi prãbuºirea preþului acþiunilor S.I.F.
Transilvania pe piaþã. Auditorii ar constata cã nu se mai poate asigura principiul continuitãþii activitãþii - ºi în scurt timp
s-ar crea condiþiile de lichidare a acesteia.
II. SOLICITÃRILE GRUPULUI FRÃÞILÃ PENTRU ªEDINÞA A.G.E.A. DIN DATA DE 29/30.04.2015
Pentru ºedinþa A.G.E.A. S.I.F. Transilvania din data de 29/30.04.2015 grupul Frãþilã a solicitat includerea pe ordinea de
zi a douã noi puncte, astfel:
Prima solicitare: Aprobarea completãrii ºi modificãrii actului constitutiv astfel:

- Alegerea membrilor Consiliului de supraveghere prin metoda votului cumulativ (aceastã solicitare a fost
fãcutã în mod identic de grupul Frãþilã în ºedinþa A.G.E.A. din data de 20.10.2014, iar la A.G.O.A. din data de
11.08.2014 s-a solicitat alegerea Consiliului de Supraveghere prin metoda votului cumulativ)
- Modificarea remuneraþiei membrilor Consiliului de Supraveghere (aceastã solicitare a fost fãcutã în mod
identic de grupul Frãþilã de douã ori ºi în anul 2014  - A.G.E.A. din 11.08.2014 ºi A.G.E.A. din 20.10.2014);
- Modificarea remuneraþiei membrilor Directoratului (aceastã solicitare a fost fãcutã în mod identic de grupul
Frãþilã de douã ori ºi în anul 2014 - A.G.E.A. din 11.08.2014 ºi A.G.E.A. din 20.10.2014);
- Participarea la profit a membrilor Consiliului de Supraveghere, Directoratului ºi personalului societãþii se va
face în cadrul unui punct distinct al ordinii de zi a ºedinþei adunãrii generale; în cazul în care se diminueazã activul
net sau capitalurile proprii membrii Consiliului de Supraveghere, Directoratului ºi personalul societãþii nu au
dreptul sã participe la repartizarea profitului net ºi nici sã primeascã o altã formã de indemnizaþie de fidelizare sau
retribuþie suplimentarã (aceastã solicitare a fost fãcutã de grupul Frãþilã de douã ori ºi în anul 2014 - cu mici
modificãri /a introdus excluderea dreptului la indemnizaþia de fidelizare ºi n-a mai reþinut prima/, la A.G.E.A. din
11.08.2014 ºi A.G.E.A. din 20.10.2014);
[solicitarea grupului Frãþilã a fost introdusã la punctul 7 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.E.A.].

A doua solicitare: Aprobarea unui program de rãscumpãrare a propriilor acþiuni (5 % din capitalul social), pânã la data de
31.12.2015, în scopul reducerii capitalului social cu anularea acþiunilor rãscumpãrate - cu precizarea expresã a programelor
derulate de Fondul Proprietatea [solicitare introdusã la punctul 8 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.E.A.].
Poziþia Consiliului de Supraveghere ºi a Directoratului S.I.F. Transilvania privind punctele introduse la
ordinea de zi a ºedinþei A.G.E.A. la solicitarea grupului Frãþilã este urmãtoarea:
2.1. Privind prima solicitare - punctul 7 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.E.A.
Facem urmãtoarele precizãri:

- În ºedinþa A.G.E.A. din data de 11.08.2014 propunerea grupului Frãþilã de alegere a Consiliului de
Supraveghere prin metoda votului cumulativ a fost respinsã cu 70,17 %;
- În ºedinþa A.G.E.A. din data de 11.08.2014 propunerea grupului Frãþilã de modificare a actului constitutiv
privind modificarea remuneraþiei membrilor Consiliului de Supraveghere ºi a membrilor Directoratului precum ºi
solicitarea privind participarea la profit a membrilor Consiliului de Supraveghere, Directoratului ºi personalului
societãþii etc, au fost respinse cu 65,07%;
- În ºedinþa A.G.E.A. din data de 20.10.2014 propunerile grupului Frãþilã de modificare a actului constitutiv
(aceleaºi cu cele solicitate la prezenta ºedinþã) au fost respinse cu majoritate de voturi, astfel:
l Alegerea membrilor Consiliului de Supraveghere prin metoda votului cumulativ - respinsã cu 60,83%;
l Modificarea remuneraþiei membrilor Consiliului de Supraveghere ºi a membrilor Directoratului - respinsã cu
63,09%;
l Solicitarea privind participarea la profit a membrilor Consiliului de Supraveghere, Directoratului ºi personalului
societãþii etc - respinsã cu 62,58%;

Reiterãm argumentele Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului care se constituie în poziþia acestor organisme
referitoare la solicitãrile repetate ale grupului Frãþilã:
Privind aplicarea metodei votului cumulativ în alegerea membrilor Consiliului de Supraveghere
l Conform prevederilor legale, aplicarea metodei votului cumulativ pentru alegerea membrilor Consiliului de
Supraveghere a fost reglementatã pentru protecþia acþionarilor minoritari faþã de acþionarii majoritari ai
societãþilor. În cadrul S.I.F. Transilvania S.A., datoritã limitei legale de deþinere a acþiunilor emise de aceasta (5%
din capitalul social) nu existã un acþionar majoritar faþã de care acþionarii minoritari ar fi puºi în situaþia de a-ºi lua
mãsurile de protecþie prin aplicarea metodei votului cumulativ. Membrii Consiliului de Supraveghere au fost aleºi
de Adunãrile Generale ale Acþionarilor la propunerea unor acþionari minoritari, întrucât la S.I.F. Transilvania NU
EXISTÃ ACÞIONARI MAJORITARI ªI NICI NU POT EXISTA ACÞIONARI MAJORITARI. Faþã de aceastã situaþie
de fapt ºi de drept, specificã S.I.F. Transilvania S.A. ºi celorlalte societãþi de investiþii financiare, alegerea
membrilor Consiliului de Supraveghere al societãþii prin metoda votului cumulativ NU ESTE NICI NECESARÃ ªI
NICI OPORTUNÃ;

Privind nivelul remuneraþiilor membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului ºi participarea la

profit a acestora ºi a personalului societãþii
l Nivelul remuneraþiilor membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului sunt stabilite de cãtre acþionari,
în mod transparent, prin prezentarea limitelor acestora în Actul constitutiv al companiei, la propunerile fãcute de
firme de consultanþã cu o reputaþie internaþionalã deosebitã;
l Nivelul remuneraþiilor membrilor Consiliului de Supraveghere este stabilit în concordanþã cu prevederile actului
constitutiv ºi este înscris în Contractele de administrare încheiate de societate cu fiecare membru al Consiliului în
parte;
l Limitele generale ale remuneraþiilor membrilor Directoratului sunt stabilite în actul constitutiv, iar nivelurile
efective de încadrare au fost stabilite de Consiliul de Supraveghere ºi sunt înscrise în contractele de mandat
încheiate de societate cu fiecare membru al Directoratului în parte;
l În stabilirea nivelurilor remuneraþiilor membrilor Consiliului de Supraveghere ºi membrilor Directoratului ºi a
dreptului acestora de a participa la repartizarea profitului net aferent fiecãrui exerciþiu financiar s-au avut în
vedere urmãtoarele:
Øspecificul activitãþii de investiþii financiare care impune o înaltã specializare ºi profesionalism ridicat pentru
toþi angajaþii societãþilor de investiþii financiare ºi cu deosebire pentru membrii Consiliului de Supraveghere ºi
Directoratului;
Øcriteriile de profesionalism ºi eligibilitate stabilite de Autoritatea de Supraveghere Financiarã pentru
persoanele care pot ocupa poziþiile membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului, criterii care
restrâng sfera persoanelor care pot candida pentru ocuparea unor astfel de posturi;
Øgestionarea de active financiare de sute de milioane de euro presupune asumarea unor responsabilitãþi
deosebite care trebuie sã-ºi gãseascã un corespondent echivalent în remuneraþia acordatã; de deciziile
membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului depinde eficienþa cu care se gestioneazã activele
financiare ale S.I.F. Transilvania S.A. Braºov.

Apreciem cã actualele prevederi ale Actului constitutiv al S.I.F. Transilvania S.A., în ceea ce priveºte
remuneraþia membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului ºi posibilitatea participãrii acestora la
repartizarea profitului net sunt rezonabile ºi în concordanþã cu responsabilitãþile asumate în gestionarea
activelor financiare ale societãþii.
Grupul Frãþilã ar vrea ca remunerarea membrilor Consiliului de Supraveghere ºi a membrilor Directoratului sã se facã
dupã metodele inventate de acest grup ºi câºtigul efectiv al administratorilor ºi membrilor conducerii executive sã
depindã de modul de servire a intereselor exclusive ale acestui grup, diferenþa de venituri depinzând de practicile ºi
interesele acestuia.
Privind problema participãrii la profit, sau orice formã de remunerare a personalului societãþii ºi membrilor Consiliului de
Supraveghere ºi Directoratului. Precizãm cã dreptul privind participarea membrilor Consiliului de Supraveghere ºi
Directoratului la repartizarea profitului net aferent fiecãrui exerciþiu financiar este prevãzut în Actul constitutiv ºi este
supus aprobãrii acþionarilor; criteriul de bazã în decizia acþionarilor este modul cum membrii Consiliului de Supraveghere
ºi Directoratului au realizat Bugetul de venituri ºi cheltuieli ºi programul de investiþii în exerciþiul financiar supus
aprobãrii adunãrii generale. Mai mult, de fiecare datã când s-a propus acþionarilor participarea la profit a salariaþilor ºi
membrilor Consiliului de Supraveghere ºi Directoratului a fost prezentatã ºi propunerea de participare la profit - parte
integrantã a situaþiilor financiare ºi prezentatã în ºedinþã acþionarilor; participarea la profit sau orice altã formã de
remunerare se face numai în baza aprobãrii acþionarilor.
2.2. Privind a doua solicitare - punctul 8 al ordinii de zi completate ºi revizuite a ºedinþei A.G.E.A.
Problema rãscumpãrãrii de cãtre S.I.F. Transilvania a propriilor acþiuni este înscrisã în orientãrile S.I.F. Transilvania de
cãtre Consiliul de Supraveghere ºi Directorat atât ca punct distinct pe ordinea de zi a ºedinþei A.G.E.A. din data de
29/30.04.2015, cât ºi în programul investiþional al societãþii pentru anul 2015 înscris la ordinea de zi a ºedinþei A.G.A.
din data de 29/30.04.2015. Aºa cum este înscris în programul investiþional al societãþii pentru anul 2015, iniþierea de
programe de rãscumpãrare a acþiunilor proprii vizeazã ca, pe lângã remunerarea directã a acþionarilor prin distribuirea de
dividende, sã se asigure ºi o remunerare indirectã a acestora prin reducerea discountului de tranzacþionare a acþiunilor
faþã de valoarea activului net unitar (VUAN) - prin promovarea constantã a acþiunilor de rãscumpãrare a acþiunilor
proprii. Prin derularea de astfel de programe se va asigura un mix echitabil între interesul de valorificare pe
termen scurt ºi încurajarea investiþiei pe termen lung în acþiuni S.I.F. Transilvania. Iniþierea acestor programe
de rãscumpãrare, pentru început, la nivelul de 1% din capitalul social, a fost gânditã în scopul respectãrii întocmai a
prevederilor legii care impun drept sursã de platã pentru acþiunile rãscumpãrate rezervele disponibile (cu
excepþia rezervelor legale) înscrise în ultimele situaþii financiare anuale aprobate. Sumele necesare au fost
incluse în programul investiþional propus acþionarilor pentru anul 2015 la un nivel care sã oblige Consiliul
de Supraveghere ºi Directoratul sã valorifice cât mai eficient disponibilitãþile bãneºti în cadrul acþiunii de
rãscumpãrare ºi nu sã înceapã sã vândã în disperare cele mai bune active pentru a obþine lichiditãþile
necesare pentru a rãscumpãra 5% din capitalul social, ceea ce ar presupune lichiditãþi suplimentare de cca.
12 milioane de Euro, ceea ce ar duce la scãderea dramaticã a activului net ºi a preþului de tranzacþionare.
Când grupul Frãþilã a auzit noþiunea de rãscumpãrare s-a gândit cã poate sã promoveze încã o fantasmã în rândul
acþionarilor ºi sã se erijeze în campionul performanþei la S.I.F. Transilvania. În realitate însã, propunerea grupului
Frãþilã întregeºte intenþia acestuia de decapitalizare rapidã a societãþii ºi lichidare a acesteia prin
urmãtoarele acþiuni concertate:
l Promovarea unei politici de dividend agresive prin distribuirea întregului profit net drept dividende - cu
consecinþa lipsirii societãþii de resursele necesare restructurãrii portofoliului ºi dezvoltãrii de programe
investiþionale;
l Solicitarea realizãrii de programe investiþionale agresive (prin solicitarea unui profit brut de minim 150 mil. lei
pentru 2015), mult peste disponibilitãþile cash ale societãþii - situaþie care ar impune vânzarea agresivã de
participaþii, indiferent de condiþiile pieþei, cu consecinþa compromiterii programelor de restructurare a
portofoliului, înregistrãrii de pierderi, scãderii activului net ºi prãbuºirii preþului acþiunilor S.I.F. Transilvania pe
piaþã, compromiterii continuitãþii activitãþii societãþii;
l Promovarea de programe de rãscumpãrare agresive (5% din capitalul social de realizat pânã la 31.12.2015),
peste posibilitãþile de asigurare a lichiditãþilor necesare fãrã a proceda la vânzarea agresivã de participaþii, cu
consecinþele mentionate;

Cum s-a mai menþionat, acþiunile sistematice ale grupului Frãþilã nu pot duce decât la afectarea gravã a principiului
continuitãþii activitãþii - ºi în scurt timp s-ar crea condiþiile de lichidare a activitãþii S.I.F. Transilvania; este la
latitudinea acþionarilor S.I.F. Transilvania sã voteze politica echilibratã, sustenabilã ºi durabilã promovatã
de Consiliul de Supraveghere ºi Directorat, conform mandatului dat de acþionari sau sã adopte o politicã de
lichidare promovatã sistematic de grupul Frãþilã - bine cunoscut acþionarilor ºi pieþei de capital pentru
comportamentul ºi reputaþia specifice.
Membrii Consiliului de Supraveghere ºi ai Directoratului, în calitate de împuterniciþi ai acþionarilor, ne
opunem ferm tentativelor oricãrui grup de deturnare a interesului social ºi corporatist al activitãþii S.I.F.
Transilvania (societate de interes naþional ºi strategic, înfiinþatã în baza unei legislaþii speciale ºi având o
structurã largã de acþionariat), ne opunem oricãrei acþiuni îndreptate împotriva interesului prioritar al
societãþii ºi împotriva intereselor legitime ale acþionarilor, ne opunem exercitãrii cu rea credinþã a
drepturilor conferite de deþinerile de acþiuni. Sesizãm A.S.F. ºi toate autoritãþile ºi instituþiile competente
asupra continuãrii demersurilor fãcute, în sensul celor precizate, de grupul Frãþilã.

În baza motivaþiilor prezentate, Consiliul de Supraveghere ºi Directoratul S.I.F. Transilvania susþin VOTUL
ÎMPOTRIVA PROPUNERILOR FÃCUTE DE GRUPUL FRÃÞILÃ, astfel:
- VOT ÎMPOTRIVÃ la punctele 12, 13 ºi 14 ale ordinii de zi a ºedinþei A.G.O.A.
- VOT ÎMPOTRIVÃ la punctele 7 ºi 8 ale ordinii de zi a ºedinþei A.G.E.A.


