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REZULTATELE NEGOCIERILOR CU ELECTRICA SA 

 
 
București, 28 martie 2016 - Franklin Templeton Investment Management Limited UK 
Sucursala București, în calitate de Administrator Unic şi Societate de Administrare 
(„Administratorul Fondului”) a Fondul Proprietatea SA („Fondul”), anunță că negocierile recente 
cu Electrica SA („Electrica”) nu au condus la încheierea unui acord în legătura cu o potențială 
tranzacție între Fond și Electrica cu privire la deținerile Fondului din cadrul celor patru companii 
al căror acționar majoritar este Electrica, și anume Electrica Distribuție Transilvania Sud SA 
("EDTS"), Electrica Distribuție Transilvania Nord SA ("EDTN"), Electrica Distribuție Muntenia 
Nord SA ("EDMN") și Electrica Furnizare SA ("EF"). 
 
Greg Konieczny, Manager de Portofoliu al Fondului Proprietatea, a declarat: “Din păcate, în 
pofida eforturilor noastre susținute și a dorinței de a găsi o cale de mijloc realistă, nu a fost 
posibil să ajungem la un acord satisfăcător asupra prețului și să încheiem o tranzacție în urma 
negocierilor cu Electrica. Considerăm că oferta Fondului a fost atractivă și ar fi generat beneficii 
pentru ambele părți. Ne menținem angajamentul și disponibilitatea de a relua negocierile în 
viitor, dacă va exista un angajament similar din partea Electrica.” 
 
Prețul final oferit de Electrica a fost de RON 790 milioane, incluzând și dividendele de RON 106 
milioane ce vor fi plătite de subsidiare pentru anul financiar 2015 cuvenite Fondului Proprietatea 
și care ar fi trebuit transferate către Electrica în urma tranzacției. Astfel, prețul efectiv oferit de 
Electrica pentru deținerile în cadrul subsidiarelor a fost de RON 684 milioane, ceea ce 
reprezintă un discount de peste 18% față de valoarea de RON 841 milioane a acestor dețineri, 
nivel la care au fost evaluate în activul net al Fondului la data de 29 Februarie 2016. Luând în 
considerare bugetele subsidiarelor aferente anului 2016 acest preț de 684 milioane de lei 
evaluează subsidiarele la următorii multipli: EV/EBITDA: 2,9x; P/E: 6x; P/RAB: 0,6x; 
Randamentul dividendului: 13,3%. Considerăm că multipli atât de mici nu pot fi luați în 
considerare în mod serios de niciun vânzător, pentru active atât de valoroase și cu cash flow-uri 
semnificative și sustenabile. 
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După mai multe runde de negociere, preţul nostru final a fost diminuat la RON 805 milioane, 
care ar fi urmat să fie plătit de Electrica pentru participaţiile de 22% în cele patru subsidiare. 
Pentru a face tranzacţia mai atractivă şi pentru a sublinia disponibilitatea Fondului de a ajunge 
la o înţelegere, ne-am oferit, de asemenea, să plătim către Electrica RON 36 milioane primite 
sub formă de dividende de la subsidiare (dintr-un total de RON 106 milioane pe care Fondul 
este îndreptăţit să le primească pentru anul financiar 2015). În concluzie, valoarea cash netă 
pentru Electrica ar fi fost de RON 769 milioane. În opinia noastră, dacă ar fi fost acceptat, 
preţul oferit de Fond ar fi adus multiple beneficii companiei Electrica si acţionarilor săi, precum:  
 

 Randament de 11,8% din activele achiziționate (luând în considerare bugetele 
subsidiarelor pentru anul 2016 şi o rată de distribuire a profitului net similară anilor 
anteriori de 85%) comparativ cu 7,7% rata de randament reglementată şi 1-2% rata de 
randament a depozitelor şi obligaţiunilor. 

 Creştere de peste 22% a profitului net consolidat bugetat pentru anul 2016 al Electrica 
urmare a deţinerii 100% a subsidiarelor. 

 Randamentul dividendelor Electrica s-ar îmbunătăţi de la 6,8% la peste 8,8% 
(presupunând acelaşi preţ pentru acţiunile Electrica).  

 un multiplu P/E Electrica de 7x urmare tranzacţiei mai mic decât multiplul actual de 
tranzacţionare al Electrica de 8,6x, luând în considerare bugetul consolidat aferent 
anului 2016 al Electrica. 

 Sinergii suplimentare din eficientizarea structurii operaţionale. 
 

Fondul doreşte să îşi asigure acţionarii că rămâne deschis la negocieri cu Electrica după 
Adunările Generale Anuale ale Acţionarilor subsidiarelor. Între timp, eforturile noastre de a crea 
valoare pe termen lung pentru acţionarii Fondului vor continua prin derularea programelor de 
răscumpărări, distribuţii de cash şi acţiuni corporatiste.  

 
 

# # # 

 
Lansat în decembrie 2005, Fondul Proprietatea („Fondul”) a fost creat pentru despăgubirea cetăţenilor români ale căror proprietăţi 
au fost confiscate de fostul regim comunist. În urma licitaţiei internaţionale anunţate în decembrie 2008, Franklin Templeton 
Investments a preluat oficial rolul de manager de investiţii şi administrator unic al Fondului pe 29 septembrie 2010. Fondul este o 
companie de investiţii de tip închis, iar obiectivul său investiţional este maximizarea randamentelor și aprecierea per acțiune a 
capitalului prin investiţii în principal în acţiuni româneşti și titluri de valoare asociate acțiunilor. Fondul se tranzacționează pe Bursa 
de Valori București din 25 ianuarie 2011 și a fost listat pe segmentul Specialist Fund Market al Bursei de Valori de la Londra prin 
intermediul certificatelor de depozit (“GDR-uri”) la data de 29 aprilie 2015.  
 
Franklin Templeton şi-a stabilit un birou în Bucureşti în mai 2010, cu o echipă de 30 de angajaţi, incluzând 6 specialişti locali în 
investiţii sprijiniţi de cei peste 40 de manageri de portofolii şi analişti din cadrul echipei lărgite a Templeton Emerging Markets. 
 
Franklin Resources, Inc. [NYSE:BEN] este o organizaţie globală de management al investiţiilor care operează sub denumirea 
Franklin Templeton Investments. Franklin Templeton Investments furnizează soluţii globale şi locale de management al investiţiilor 
pentru clienți de retail, instituționali și fonduri suverane în peste 180 de țări. Prin intermediul echipelor specializate, compania are 
experiență în toate clasele de active – inclusiv în acțiuni, obligațiuni, soluții alternative și personalizate. Cei peste 600 de specialiști 
în investiții ai companiei sunt susținuți de o echipă integrată, globală de profesioniști în administrarea riscului și de o rețea globală 
de birouri de tranzacționare. Având birouri în 35 de țări, compania situată în San Mateo, California, are mai mult de 65 de ani de 
experienţă în investiţii şi administrează active în valoare de peste 714 miliarde dolari, conform datelor disponibile la data de 29 
februarie 2016. Pentru mai multe informaţii, vă rugăm să vizitaţi http://www.franklintempleton.co.uk. 
 
Birourile Franklin Templeton Investment Management Ltd. din Bucureşti se află la Premium Point, Calea Buzeşti nr. 78-80, etajele 
7-8, sector 1, Bucureşti, Romania. Tel: +40.200.96.00, Fax: +40.200.96.31/32. Pentru mai multe informaţii cu privire la Fondul 
Proprietatea, vă rugăm să vizitaţi http://www.fondulproprietatea.ro/. 
 
Acest comunicat de presă este destinat doar interesului public şi nu constituie consiliere profesională. Franklin Templeton 
Investments şi grupurile sale de management au colectat şi procesat informaţiile din conţinutul acestui comunicat de presă cu 
atenţie şi diligenţă profesională. Franklin Templeton Investments nu oferă garanţii în legătură cu acurateţea acestui document. 
Franklin Templeton Investments nu va fi răspunzător în faţa niciunui utilizator al acestui document sau a oricărei alte persoane sau 
entităţi pentru inexactitatea informaţiilor conţinute în acest comunicat de presă sau pentru orice erori sau omisiuni din conţinutul său, 
indiferent de cauza acestor inexactităţi, erori sau omisiuni. Orice analiză sau cercetare conţinută în acest document a fost obţinută 
de Franklin Templeton Investments pentru scopuri proprii. 
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