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Sectorul Instrumente si Investitii Financiare

Serviciul Emitenft $1 Oferte Publice
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Citre

BURSA DE VALORI BUCURESTI S.A.
In atentia domnului Dumitru-Remus Vulpescu — Director General
e-mail: emitenti@bvb.ro

Stimate domn,

Prin prezenta, vi transmitem anexat, in format scan, Decizia A.S.F. referitoare la societatea MAGAZIN
UNIVERSAL MARAMURES S.A. Baia Mare, in vederea informdrii in mod corespunzitor a

investitorilor.

Cu stima,

Cu stimi,

Sef servicin

Bogdan ChetuTu

Splaiul Independentei nr. 15, sector 5, Bucuresti
Tel: 021/659.62.15
office@asfromania.ro; www.asfromania.ro
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DECIZIA NR. 468 | 30-04%. L0E

In temeiul prevederilor art. 2 alin. (1) lit. a) si lit. d), art. 3 alin. (1) lit. ), art. 5 lit. a), art. 7
alin. (2) si ale art. 14 din Ordonanta de Urgentd a Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea,
organizarea i functionarea Autoritatii de Supraveghere Financiard (denumita in continuare A.S.F.),
aprobatid cu modificdri §i completari prin Legea nr. 113/2013, cu modificarile si completérile
ulterioare,

Avand in vedere:

- Hotarirea Adunirii Generale Extraordinare a Actionarilor societatii Magazin Universal
Maramures S.A. Baia Mare din data de 23.12.2025 privind ,, ........ consolidarea valorii nominale a
unei actiuni emise de Societate, de la valoarea nominald de 0,1 RON/actiune la valoarea nominald
de 300 RON/actiune, prin cresterea valorii nominale a actiunilor concomitent cu reducereq
numdrului total de actiuni (3000 de actiuni cu valoare nominald de 0,1 RON/acfiune vor reprezenta
o actiune cu valoare nominald de 300 RON/actiune)...”, publicati in Monitorul Oficial al
Rominiei, Partea a IV-a nr. 375/27.01.2026,

- Hotirarea Adunirii Generale Extraordinare a Actionarilor societatii Magazin Universal
Maramures S.A. Baia Mare din data de 23.12.2025 face obiectul a doua litigii avand ca obiect
anularea acesteia,

- solicitarea formulatd de societatea Magazin Universal Maramures S.A. Baia Mare
privind emiterea Certificatului de inregistrare a instrumentelor financiare, in urma careia A.S.F. a
solicitat transmiterea unui raport de justificare economica a operatiunii, care sd vizeze in principal
justificarea factorului de consolidare excesiv, efectul operatiunii asupra emitentului si a actionarilor
minoritari, precum si implicatiile potentiale asupra free-float-ului §i a lichiditatii emitentului,

Prin raportul transmis, societatea si actionarul Silvania Center S.A. mentioneaza, printre
altele, urmdtoarele:

(...} Reducerea numarului de actiuni in circulatie poate conduce la ajustdri tehnice ale
volumelor tranzactionate §i la cresterea valorii unitare a tranzacfiilor. In practicd, astfel de
operatiuni pot contribui la cresterea atractivitdfii emitentului pentru investitorii institutionali si la
imbundtdtirea profilului investitional. O valoare nominald de 300 lei per actiune ar pozitiona
actiunea in zona ,,mid-cap”’ sau ,, blue-chip”.

(...) Impactul asupra lichiditdtii depinde de reactia pietei, nefiind determinabil cu
precizie. Cu toate acestea, Consiliul de Adminsitratie apreciazd cd, in scenariul analizat,
implicatiile negative potenfiale asupra lichiditdtii sunt minime, mai ales ca pe piata AERO
lichiditatea este oricum micd.
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(...) propunerea a urmdrit o ajustare a valorii nominale care sd permitd repozitionarea
actiunii intr-un interval de pref care reflectd mai adecvat valoarea economicd a emitentului §i
permite o functionare mai eficientd a mecanismelor de piatd, consolidarea valorii nominale puténd
reduce fluctuatiile brugte ale prefului cauzate de tranzactionarea unor pachete mici.

In ceea ce priveste fundamentarea factorului de consolidare apreciat ca fiind “atipic”,
acesta a fost propus astfel incdt sd pozitioneze preful teoretic al actiunii postconsolidare intr-un
interval care reduce susceptibilitatea la fluctuatii generate de ordine de volum redus si optimizeazd
mecanismele de formare a prefului, evitdnd in acelasi timp o supra-corectie care ar putea afecta
lichiditatea.

(...) Operatiunea de consolidare in sine nu are caracter dilutiv, fiecare actionar pdstrdnd
aceeasi participatie procentuald in capitalul social, cu exceptia ajustarilor tehnice aferente
Sractiilor, pentru care cadrul legal stabilit prin Legea nr. 24/2017 include mecanisme exprese de
protectie a actionarilor, transparente si echitabile. Operatiunea de consolidare nu limiteazd
drepturile actionarilor si se aplicd uniform si nediscriminatoriu tuturor actionarilor de la data de
inregistrare. Eventualele ajustdri ale detinerilor sunt rezultatul exclusiv al optiunilor individuale
ale investitorilor, iar efectele concrete asupra structurii actionariatului nu pot fi determinate ex
ante.

(...) In considerarea celor de mai sus, apreciem cd factorul de consolidare este
proportional, justificat  economic si adecvat scopului  urmdrit, respectiv imbundtdtirea
mecanismelor de formare a pretului, reducerea volatilitdtii artificiale §i cresterea atractivitdtii
actiunii pentru investitori, efectele concrete ale consolidarii depinzdnd, in mod inerent, de
comportamentul investitorilor §i de evolutiile pietei. In absenta unor criterii legale prestabilite,
determinarea factorului de consolidare intrd in sfera decizionald a actionarilor, care sunt
indreptdtiti sa aprecieze oportunitatea economicd a unei asifel de operatiuni.”.

Analizind documentatia transmisé, inclusiv raportul de justificare economici a operatiunii,
se retin urmdtoarele:

- operatiunca de consolidare a valorii nominale a actiunii are un impact semnificativ
asupra structurii actionariatului gi afecteaza drepturile actionarilor minoritari,

- raportul referit anterior contine informatii preponderent subiective—generale, fird o
fundamentare economica riguroasd, analize cantitative relevante si/sau scenarii comparative,

- nu sunt demonstrate necesitatea aplicirii factorului de consolidare in asemenea
proportie si posibilitatea obtinerii obiectivelor propuse cu un factor de consolidare mult mai redus,

- in ceea ce priveste factorul de consolidare propus, se poate observa caracterul sdu
excesiv si lipsa unor repere obiective care sd fundamenteze sustinerea acestuia,

- din analiza efectuati de A.S.F. reiese cd mésura propusd nu este adecvatd scopului
urmiarit de emitent, proportionald in raport cu obiectivele declarate si poate fi consideratd
discriminatorie fatd de actionarii minoritari (operatiunea vizeaza in mod direct actionarii minoritari,
peste 87% din numarul total de actionari, respectiv 1.326 actionari dintr-un total de 1.524),
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- sunt afectate drepturile §i interesele legitime ale investitorilor minoritari care ar urma s
fie eliminati din societate, urmare detinerii unui numar mai mic de 3.000 de actiuni (desi este
prezentatd posibilitatea teoreticd de iniregire a pachetului de actiuni detinut pana la un numdr
multipiu de 3.000, lichiditatea scizuti a emitentului nu o permite}).

In considerarea urmétoarelor aspecte:

- societatea nu a demonstrat scopul economic legitim al operatiunii de consolidare a
valorii nominale a actiunii, singurul efect fiind diminuarea detinerilor actionarilor minoritari i chiar
excluderea lor din societate, necesitatea asigurarii protectiei actionarilor minoritari, operatiunca
obiect al analizei poate fi consideratd abuziva, avand in vedere disproportia dintre vechea si noua
valoare nominala,

- factorul de consolidare propus si aprobat in cadrul Adunirii Generale Extraordinare a
Actionarilor societa{ii Magazin Universal Maramures S.A. Baia Mare din data de 23.12.2025 este
apreciat ca fiind neadecvat prin raportare la numirul de actionari vizati in mod direct de operatiunea
aprobatd, dar si lichiditatea scazutd a actiunilor emise, aspect esential pentru actionarii care ar viza
intregirea detinerii pani la data de inregistrare si, implicit, pastrarea calitatii de actionar al societitii,

- legislatia pietei de capital interzice folosirea in mod abuziv a pozitiei definute de
actionari, care are ca efect lezarea drepturilor detinitorilor minoritari,

in baza Notei Serviciului Emitenti si Oferte Publice — Sectorul Instrumente si Investitii
Financiare si a hotaréarii Consiliului A.S.F. adoptate in sedinta din data de 29.04.2026,

Autoritatea de Supraveghere Financiara emite urmitoarea

DECIZIE

Art. 1. Se respinge solicitarea de emitere a certificatului de inregistrare a consolidini
valorii nominale a actiunilor societatii Magazin Universal Maramures S.A. Baia Mare.

Art. 2. Prezenta decizie poate fi atacatd in termen de 30 de zile de la data comunicirii, la
Curtea de Apel Bucuresti - Sectia contencios administrativ si fiscal, in conformitate cu prevederile
art. 155 alin. (7) prima tezd din Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare $i
operatiuni de piatd, republicata, cu modificarile §i completarile ulterioare.
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Art. 3. Decizia nr. f[ f a’ﬂaﬁzozs se comunicd societitii Magazin Universal
Maramures S.A. Baia Mare si se publici in Buletinul A.S.F., forma electronica.

PRESEDINTE
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