FONDUL

PROPRIETATEA

Catre: Adunarea Generala Ordinara a Actionarilor Fondului Proprietatea S.A.

BUGET PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR 2017 AL FONDULUI PROPRIETATEA

S.A.
Indicatori (Lei) Buget 2017 Buget 2016 Variatie
(%)

I. VENITURI DIN ACTIVITATEA CURENTA 333.600.492 567.477.342 -41%
Venituri bugetate 333.600.492 567.477.342 -41%
Venituri din dividende 333.600.492 567.477.342 -41%
Venituri din dobénzi - - -

II. CHELTUIELI DIN ACTIVITATEA CURENTA 106.903.852 113.433.457 -6%
Cheltuieli bugetate 106.903.852 113.433.457 -6%
Cheltuieli cu serviciile prestate de terti 87.692.763 91.517.283 -4%
Comisioane si onorarii (includ comisioanele ASF) 11.036.492 12.188.747 -9%
Cheltuieli privind relatiile cu investitorii 2.237.168 2.304.860 -3%
Remuneratiile membrilor Comitetului Reprezentantilor si ale 1.200.000 1.218.000 -1%
administratorilor speciali
Cheltuieli cu relatii publice 1.027.164 1.543.774 -33%
Cheltuieli cu serviciile bancare si cele aferente distributiilor catre 955.505 1.953.737 -51%
actionari (includ comisioanele de depozitare)

Cheltuieli privind amortizarea 644.660 558.978 15%
Cheltuieli cu primele de asigurare 334.905 330.525 1%
Cheltuieli privind contributiile sociale 252.000 255.960 -2%
Cheltuieli cu chiriile 78.113 68.560 14%
Cheltuieli cu utilitatile 24.370 25.684 -5%
Alte cheltuieli 1.420.712 1.467.349 -3%

I1l. PROFIT BRUT 226.696.640 454.043.885 -50%

IV. Cheltuieli cu impozitul pe profit - - -

V.PROFIT NET 226.696.640 454.043.885 -50%

VL. INVESTITII 493.196 431.354 14%
Imobilizéri necorporale 493.196 431.354 14%
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Bugetul de venituri, cheltuieli si investitii aferent exercitiului financiar 2017 al Fondul Proprietatea S.A.
(“Fondul” sau “Fondul Proprietatea”) a fost intocmit in august 2016, pe baza Standardelor Internationale
de Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeana (“IFRS”) care sunt reglementérile contabile
oficiale ale Fondului incepand cu situatiile financiare ale anului incheiat la 31 decembrie 2015.

Bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit folosind informatiile financiare disponibile pana la data de
31 iulie 2016 si avand la baza ipotezele prezentate mai jos.

Acest buget a fost aprobat de catre Comitetul Reprezentantilor al Fondului in data de 6 Septembrie 2016.

PRINCIPALELE IPOTEZE FOLOSITE IN INTOCMIREA BUGETULUI PENTRU
ANUL 2017

Principalele ipoteze privind managementul investitiilor:

Mentionam faptul ca urmdtoarele ipoteze folosite in intocmirea bugetului pentru anul 2017 nu sunt
neapdrat o reflectare a activititilor care se intentioneazd a se intreprinde in viitor in administrarea
Fondului Proprietatea.

e Achizitii si vanzari de participatii
e Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul

financiar al eventualelor modificari ale portofoliului in cursul anului 2017 (achizitii, vanzari de
participatii, participari la majorarile de capital ale societatilor din portofoliu).

Franklin Templeton International Services S.a r.l. (“Administratorul Fondului” sau “FTIS”)
administreaza Th mod activ Fondul Proprietatea in conformitate cu Contractul de Administrare si cu
Declaratia de Politica Investitionala in vigoare. FTIS deleaga rolul de administrator de investitii si
anumite functii administrative catre Franklin Templeton Investment Management Limited United
Kingdom, Bucharest Branch (“Administrator de Investitii”).

Cu toate acestea, planificarea si realizarea achizitiilor si vanzarilor unor participatii necesita pregatire
atenta si planificare in timp, luand in considerare evolutiile de pe pietele financiare si circumstantele
externe. Volatilitatea ridicata a pietei de capital din Romania si evolutiile politice si macroeconomice
imprevizibile, au condus la imposibilitatea de a prognoza, de o maniera rezonabila, daca si cand
anumite tranzactii vor avea loc pentru o perioada viitoare de 17 luni de la momentul Tntocmirii
bugetului pentru anul 2017.

Totusi, avand 1n vedere faptul cd Administratorul Fondului are o strategie de administrare activa, in
timpul anului pot aparea oportunitati pentru a cumpara sau vinde anumite participatii. Realizarea
acestor tranzactii poate presupune anumite costuri cu serviciile prestate de terti si, in cazul vanzarilor,
pot fi generate castiguri sau pierderi din vanzarea propriu-zisa.

Din punctul nostru de vedere, revizuirea bugetului pentru fiecare tranzactie legata de achizitia sau
vanzarea de active este imposibil de realizat practic, ineficienta si poate afecta negativ o potentiala
tranzactie. In plus, astfel de tranzactii pot fi confidentiale si pot contine informatii sensibile din punct
de vedere al pretului. Avand in vedere competitivitatea ridicata si natura dinamica a pietelor
financiare, prezentarea de informatii cu privire la tranzactiile planificate referitoare la portofoliul
Fondului poate avea un impact negativ asupra performantei Fondului si castigurilor potentiale ale
actionarilor sai.

In consecinta, propunem actionarilor si imputerniceasca Administratorul Fondului si Administratorul
de Investitii sa angajeze, in numele Fondului, cheltuielile aferente derularii achizitiilor si vanzarilor de
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participatii si participarii la majordrile de capital ale societatilor din portofoliu, chiar daca acest lucru
ar putea determina depasirea totalului cheltuielilor aprobate nh bugetul anului 2017. Aceste cheltuieli
ar putea sa includa costuri de intermediere cu societati de brokeraj si banci de investitii, costuri cu
autoritatile de reglementare, costuri cu avocati, notari publici, alti consultanti, precum si alte
cheltuieli.

e Programe de rascumparare a actiunilor proprii

e Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul
financiar al derulari a unor noi potentiale programe de rascumparare in 2017.

Tn cadrul AGA din 27 aprilie 2015 actionarii au aprobat cel de-al saselea program de rascumpdrare a unui
numar maxim de 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de certificate de depozit globale avand la
baza actiuni emise de Fondul Proprietatea, pana la data de 15 noiembrie 2016. Tranzactiile de
rascumpdrare pot fi efectuate la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de
rdscumpdrare pot avea ca obiect doar actiunile platite integral, iar actiunile rascumparate vor fi anulate.
Implementarea acestui program de rascumparare se va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor
necesare.

Programul de rascumparare a inceput in data de 9 septembrie 2015 si se estimeaza ca va fi finalizat 1n al
treilea trimestru al anului 2016.

Tn data de 29 octombrie 2015 actionarii au aprobat cel de-al saptelea program de rdscumpdrare pentru un
numar maxim de actiuni care va fi determinat astfel incat numarul total de actiuni proprii neanulate
(achizitionate in cadrul acestui program si/ sau In cadrul programelor anterioare) sd nu depaseasca 10% din
capitalul social subscris la data relevanta, incepand de la data la care reducerea de capital social ca urmare
a anularii actiunilor rascumparate in cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare este efectiva,
valid pana la data de 26 mai 2017. Programul de rascumparare se va efectua la un pret cuprins intre 0,2 Lei
pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de rascumparare pot avea ca obiect doar actiuni, certificate de
depozit globale si titluri de interes corespunzétoare actiunilor Fondului platite integral care urmeaza a fi

llchldlta‘gllor necesare.

Se estimeaza ca cel de-al saptelea program de rascumparare va incepe n cel de-al treilea trimestru al anului
2016 si ca va fi finalizat in mai 2017.

Bugetul pentru anul 2017 include estimari pentru al optulea program de rascumparare, inclus pe ordinea
de zi a Adunarii Generale a Actionarilor din data de 11 octombrie 2016. Punctul din agenda se refera la
autorizarea pentru rascumpararea de actiuni proprii, certificate de depozit globale sau titluri de interes
avand la baza actiuni emise de Fondul Proprietatea prin tranzactionarea pe piata reglementatd unde
actiunile, certificatele de depozit globale sau titlurile de interes unde sunt listate. Numar maxim de actiuni
va fi determinat astfel incat numarul total de actiuni proprii neanulate (achizitionate in cadrul acestui
program si/ sau 1n cadrul programelor anterioare) sa nu depaseasca 10% din capitalul social subscris la data
relevanta. Programul de rascumparare se va efectua la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe
actiune si va fi valabil pentru o perioada de 18 luni. Tranzactiile de rascumparare pot avea ca obiect doar
actiuni, certificate de depozit globale si titluri de interes platite integral. Implementarea acestui program de
rascumparare se va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Se estimeaza ca al optulea program de rascumparare va incepe n cel de-al treilea trimestru al anului 2017.

Tn cazul in care In 2017 ar avea loc alte tranzactii de riscumparare si anularea ulterioara a actiunilor
Fondului, acestea ar putea avea impact asupra cheltuielilor Fondului, cum ar fi: comisioanele de distributie,
comisioanele depozitarului pentru decontarea tranzactiilor, alte comisioane si costuri aferente si cheltuielile
cu impozitul pe profit (daca este cazul).

Deoarece este imposibil sa estimam rezonabil aceste tipuri de cheltuieli pentru o perioada viitoare de 17
luni de la data intocmirii bugetului pentru anul 2017, si pentru cd nu este practica revizuirea continua a
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bugetului pentru anul 2017, propunem actionarilor sa imputerniceascd Administratorul Fondului si
Administratorul de Investitii sa efectueze orice cheltuieli legate de orice program de rascumparare aprobat
de actionari, chiar dacd acest lucru ar determina depasirea totalului cheltuielilor aprobate in bugetul anului
2017.

Bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit pe baza urmatoarelor ipoteze:

o O parte din actiunile proprii riscumparate in cadrul celui de-al saselea program vor fi anulate (prin
reducerea capitalului social), conform hotararii AGA din aprilie 2016 (posibil impact fiscal in
octombrie 2016, dar fara impozit datorat, ca urmare a pierderii fiscale semnificative, reportate din
anul 2015, conform IFRS). Data anularii se estimeaza a fi 15 octombrie 2016;

e Actiunile rascumparate ramase, aferente celui de-al saselea program, se estimeaza a fi anulate in
primul trimestru al anului 2017.

e Alte ipoteze privind investitiile
Bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit folosind urmatoarele ipoteze:

e Veniturile din dividende in anul 2017 se estimeaza a fi similare celor din anul 2016 (au fost
folosite veniturile din dividende inregistrate Tn perioada de 7 luni incheiata la 31 iulie 2016);

e Structura portofoliului va raimane neschimbata pana la sfarsitul anului 2017;

e Pentru intocmirea bugetului pentru anul 2017, in cazul unui deficit de lichiditati rezultat din
ipotezele utilizate, se estimeaza ca acesta va fi acoperit din surse ce nu au fost luate in considerare
in aceste ipoteze bugetare (ex. fara trageri din facilitatea de credit).

e TImprumuturi

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2017 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul
financiar al unor potentiale credite bancare/ facilitati de credit pe care Fondul le-ar putea contracta in
anul 2017 pentru alte scopuri decét cele de investitii.

Orice credit bancar/ facilitate de credit contractat(a) de Fond va avea un impact asupra cheltuielilor
acestuia, precum cheltuieli cu dobanzile, comisioane de angajament si alte comisioane si cheltuieli
aferente.

Deoarece este imposibila estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli pentru o perioada viitoare
de 17 luni de la data intocmirii bugetului pentru anul 2017, si pentru ca nu este practica revizuirea
continud a bugetului pentru anul 2017, propunem actionarilor sa imputerniceasca Administratorul
Fondului si Administratorului de Investitii sd efectueze orice cheltuieli legate de credite bancare/
facilitati de credit contractate de Fond, cu aprobarea Comitetului Reprezentantilor, chiar daca acest
lucru ar determina depasirea totalului cheltuielilor aprobate in bugetul anului 2017.

e Alte ipoteze:
e Distributii catre actionari

Tn conformitate cu Politica Fondului privind Distributiile Anuale, Administratorul Fondului si
mentine angajamentul de a face distributii in numerar cétre actionari, anual, conform Declaratiei de
Politica Investitionala (cu conditia respectarii legislatiei In vigoare si Obtinerii aprobarilor necesare).

Tn scopul intocmirii bugetului pentru anul 2017 se estimeazi ca vor avea loc distributii ctre actionarii
Fondului sub forma de returnare de capital. Capitalul social al Fondului se estimeaza a fi redus cu 0,05
Lei pe actiune pentru fiecare returnare de capital catre actionari.

Pe baza intelegerii noastre actuale a legislatiei fiscale din Romania, nu va fi aplicabila impozitarea cu
retinere la sursa in cazul distributiilor sub forma de returnare de capital. Luand in considerare
incertitudinile privind legislatia fiscald din Romania, nu putem garanta ca tratamentul fiscal nu se va
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e TIncasarea dividendelor

Tncasarea dividendelor distribuite de companiile din portofoliu in 2017 se estimeaza a se realiza similar
cu modul de colectare din anul anterior.

e Comisionul de administrare si management al investitiilor datorat Administratorului
Fondului

Pentru estimarea comisioanelor de baza datorate Administratorului Fondului a fost folosita o rata de 60
de puncte de baza pe an, iar pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2016 (pana la data de
31 iulie 2016) a fost folosit ca estimare pentru pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2017
(pretul mediu folosit in bugetul pentru anul 2016 a fost de 0,8569 Lei pe actiune iar pretul mediu
folosit in bugetul pentru anul 2017 a fost de 0,7463 Lei pe actiune).

Pentru estimarea comisioanelor de distributie pentru distributiile facute de Fond catre actionari in 2017
(rascumpdrari de actiuni proprii, returnari de capital) altele decéat dividendele, urmatoarele rate au fost
folosite:

e 200 de puncte de baza din valoarea distributiilor pana la data de 31 martie 2017,

e 150 de puncte de baza din valoarea distributiilor de la data de 1 aprilie 2017 si pana la data de 30
septembrie 2017; si

e 100 de puncte de baza din valoarea distributiilor de la data de 1 octombrie 2017 si pana la data de 1
aprilie 2018

Daca pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2017 va depdsi pretul folosit in bugetul

pentru anul 2017 sau daca vor avea loc distributii suplimentare in cursul anului 2017, comisioanele
datorate Administratorului Fondului vor fi mai mari decat cele bugetate. Deoarece este dificila, daca nu
imposibila estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli si pentru ca nu este practicd actualizarea
continud a bugetului pentru anul 2017, propunem ca actionarii sa imputerniceascd Administratorul
Fondului si Administratorul de Investitii sa depaseasca cheltuielile bugetate legate de comisioanele de
administrare si management al investitiilor, chiar daca acest lucru ar determina depasirea cheltuielilor
totale aprobate n bugetul anului 2017.

e Comisioanele ASF si ale bancii depozitare

Pentru estimarea comisionului ASF perceput lunar (0,0936% pe an, adica 0,0078% pe luna, calculat pe
baza valorii activului net (“VAN”)) si a comisionului bancii depozitare pentru certificarea calculatiei
VAN, a fost folositd media VAN pentru 2016 (pana la 31 iulie 2016) ca o estimare pentru media VAN
aferenta anului 2017.

Pentru estimarea comisionului de custodie al bancii depozitare, structura activelor Fondului la 31 iulie
2016 a fost folosita ca o estimare a structurii activelor Fondului in cursul anului 2017.

Aceste comisioane si onorarii vor fi mai mari Th anul 2017 decét cele bugetate daca valoarea medie a
VAN, valoarea activelor 1n custodie si/ sau a tranzactiilor de portofoliu vor fi mai mari decat cele
estimate Tn bugetul pentru anul 2017.

Deoarece este dificila, daca nu imposibila estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli si pentru ca
nu este practicd actualizarea continud a bugetului pentru anul 2017, propunem actionarilor sa
imputerniceascd Administratorul Fondului Si Administratorul de Investitii sa depaseasca aceste
cheltuieli bugetate legate de alte comisioane §i onorarii (comisioanele ASF si ale bancii depozitare), in
masura in care aceastd depdsire ar rezulta din faptul ca valoarea medie a VAN, valoarea activelor in
custodie si/ sau a tranzactiilor de portofoliu sau a rascumpararilor de actiuni proprii in 2017 vor fi mai
mari decét cele utilizate pentru bugetul pentru anul 2017, chiar daca acest lucru ar determina depasirea
cheltuielilor totale aprobate Tn bugetul anului 2017.
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e Cursul de schimb valutar

Cursul de schimb mediu Leu/Euro folosit la intocmirea bugetului pentru anul 2017 a fost 4,4654
Lei/Euro, fiind cursul de schimb publicat de Banca Nationald a Romaniei pentru data de 31 iulie 2016.

e Taxe

Toate taxele si contributiile, precum si metodologiile de calcul folosite au la baza legislatia in vigoare
la data de 31 iulie 2016. Acest buget a fost Tntocmit pe baza unei ipoteze privind rata impozitului pe
profit de 16% si rata de TVA de 19% conform Codului Fiscal in vigoare pentru anul 2017. Activitatile
Fondului sunt scutite de TV A si prin urmare TV A aferenta cheltuielilor nu este recuperabila.
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ANALIZA DETALIATA A BUGETULUI DE VENITURI, CHELTUIELI SI INVESTITII

1. Venituri din activitatea curenta

Venituri din dividende. Veniturile din activitatea curenta in bugetul anului 2017 sunt reprezentate de
veniturile din dividende.

Tn bugetul anului 2017, veniturile din dividende au fost estimate pornind de la dividendele Tnregistrate
efectiv Tn anul 2016 (au fost folosite veniturile din dividende efectiv Thregistrate Tn perioada ianuarie — iulie
2016). Scaderea cu 41% a veniturilor din dividende comparativ cu bugetul anului 2016 a fost determinata
in principal de nivelul mai redus al dividendelor aprobate spre distributie de companiile din portofoliul
Fondului in anul 2016, comparativ cu 2015.

Venituri din dobanzi. Se estimeaza ca veniturile din dobanzi vor fi zero Tn anul 2017, similar cu ipotezele
folosite Tn Tntocmirea bugetului pentru anul 2016.

Venituri / Cheltuieli din diferente de curs valutar. Veniturile si cheltuielile din diferente de curs valutar
nu au fost prognozate, intrucat evolutia cursului de schimb nu poate fi estimata in mod rezonabil.

Modificarea valorii juste a instrumentelor financiare. Modificarea valorii juste a instrumentelor
financiare nu a fost prognozata, deoarece preturile de piata viitoare nu pot fi estimate in mod rezonabil.

2. Cheltuieli din activitatea curenta

Tn Intocmirea bugetului pentru anul 2017 pentru determinarea cheltuielilor alocate Fondului,
Administratorul Fondului a analizat prevederile Contractului de Administrare, care stabileste cheltuielile
care sunt alocate Fondului si a respectat regulile si bunele practici urmate de Franklin Templeton si de cétre
alte societati internationale pentru administrarea altor fonduri.

Cheltuielile alocate Fondului Proprietatea, care nu sunt mentionate explicit in Contractul de Administrare,
dar care sunt alocate in mod rezonabil Fondului, fiind exclusiv in beneficiul acestuia si al actionarilor
acestuia §i / sau pentru protejarea intereselor lor, sunt, in conformitate cu Contractul de Administrare,
alocate Fondului numai in urma aprobatrii lor de catre Comitetul Reprezentantilor.

Cheltuielile din activitatea curenta sunt bugetate in 2017 in scadere cu 6% comparativ cu bugetul pentru
anul 2016, in special ca urmare a cheltuielilor cu serviciile prestate de terti. De asemenea, cheltuielile
bugetate pentru anul 2017 sunt influentate de rata TV A scazuta din bugetul pentru anul 2017 comparativ cu
cea folosita Tn bugetul pentru anul 2016 (19% vs. 24%).

Cheltuieli cu serviciile prestate de terti (in sciidere cu 4% comparativ cu bugetul anului 2016).
Aceasta categorie de cheltuieli constituie principala componenta a cheltuielilor Fondului din bugetul anului
2017, reprezentand aproximativ 82% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta.

Indicatori (Lei) Buget 2017 Buget 2016 Variatie
(%)

Cheltuieli cu serviciile prestate de terti: 87.692.763 91.517.283 -4%

Comisioane de administrare si management al 68.155.575 71.359.366 -4%

investitiilor

Servicii juridice si asistentd pentru litigii (inclusiv 10.608.273 10.521.334 1%

taxele de timbru pentru litigii)
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Indicatori (Lei) Buget 2017 Buget 2016 Variatie

(%)

Evaluarea portofoliului 2.019.254 2.142.155 -6%
Organizare AGA 1.071.000 744.000 44%
Conformitate si consultanta fiscala 523.412 539.911 -3%
Servicii de suport i mentenanta aferente 478.179 442.300 8%
programului informatic

Audit extern 453.450 540.071 -16%
Cheltuieli cu Registrul Comertului si Monitorul 261.800 272.800 -4%
Oficial

Audit intern 187.425 195.300 -4%
Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terti 3.934.395 4.760.046 -17%

Aceasta categorie de cheltuieli include diferite subcategorii, dupa cum urmeaza:

e Comisioane de administrare si management al investitiilor (in scadere cu 4% comparativ cu bugetul
anului 2016). Acestea constituie principala cheltuiala a Fondului, reprezentand aproximativ 64% din
totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta si au fost estimate in conformitate cu prevederile
Contractului de Administrare in vigoare incheiat intre Fond si Administratorul Fondului:

e Comisioanele de baza datorate Administratorului Fondului (avand valoarea de 0,6% pe an);

e Comisioanele de distributie pentru distributiile catre actionarii Fondului (altele decat dividendele,
respectiv rascumpararile de actiuni proprii si returnarile de capital):

a) 200 de puncte de baza din valoarea distributiilor totale cu exceptia dividendelor
(inclusiv, dar fara a se limita la rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-
uri FP si returnari de capital social) puse la dispozitie pana la data de 31 martie 2017,
inclusiv;

b) 150 de puncte de baza din valoarea distributiilor totale cu exceptia dividendelor
(inclusiv, dar fara a se limita la, rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-
uri FP si returnari de capital social) puse la dispozitie de la data de 1 aprilie 2017 pana
la data de 30 septembrie 2017, inclusiv, si

c) 100 de puncte de baza din valoarea distributiilor totale, cu exceptia dividendelor
(inclusiv, dar fara a se limita la, rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-
uri FP si returndri de capital social) puse la dispozitie de la data de 1 octombrie 2017
pana la data de 1 aprilie 2018, inclusiv.

Scéderea acestor comisioane comparativ cu bugetul anului 2016 se datoreaza in principal scaderii
pretului actiunii Fondului, pe baza caruia se calculeaza aceste comisioane.

e Cheltuieli cu servicii juridice si asistenta pentru litigii (inclusiv taxele de timbru). Aceste cheltuieli,
reprezentand 10% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta, includ cheltuieli legate de
asistenta juridica furnizatd de avocatii externi, si cheltuieli de reprezentare juridica si taxele de timbru
pentru litigiile in care este implicat Fondul, pentru apararea drepturilor sale legale.

o Cheltuieli legate de evaluarea portofoliului. Aceste cheltuieli care reprezinta 2% din totalul cheltuielilor
bugetate sunt legate de evaluarea de catre evaluatori externi a anumitor participatii nelistate din
portofoliul Fondului, pentru situatiile financiare IFRS si in scopul reflectarii in raportarile VAN.

o Cheltuieli cu organizarea Adundrilor Generale ale Actionarilor (AGA). In aceasta categorie sunt
incluse cheltuielile pentru organizarea Adunarilor Generale ale Actionarilor, precum inchirierea salilor,
publicitate, multiplicarea documentelor, taxele pentru inregistrarea modificarilor de capital social si
alte cheltuieli de organizare. Aceste cheltuieli au crescut cu 44% datoritd numarului mai mare de AGA
estimate a avea loc Th 2017, comparativ cu 2016.
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o Cheltuieli de conformitate si consultanta fiscala. Suma bugetata include cheltuieli cu servicii de
consultanta legate de Intocmirea declaratiilor fiscale si servicii de consultantd fiscala specifica, de
natura nerecurenta si privind aspecte fiscale complexe

o Cheltuieli cu serviciile de suport si mentenanta aferente programului informatic. Cheltuielile cu
serviciile de suport si mentenanta reflectate in bugetul anului 2017 sunt aferente programului
informatic de contabilitate si raportare al Fondului, precum si serviciilor suport oferite de catre
furnizorul programului in cazul auditului de sistem.

o Cheltuieli cu Registrul Comertului si Monitorul Oficial se refera la comisioanele percepute de aceste
institutii.

o Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terti (in scadere ¢ 17% comparativ cu bugetul anului 2016). Tn
bugetul pentru anul 2017, scaderea a fost datorata reducerii cheltuielilor legate de portofoliu, Tn special
in ceea ce priveste serviciile de consultanta. Alte cheltuieli incluse in aceasta categorie sunt cheltuielile
cu serviciile de brokeraj, cheltuielile de procesare si imprimare a raportului anual, cheltuielile aferente
publicarilor in ziare cerute de legislatia in vigoare, cheltuielile cu asigurarea de raspundere civila a
membrilor in consiliile de administratie ale societatilor din portofoliu recomandati de Fond, alte
cheltuieli legate de portofoliu, cheltuieli cu servicii de intocmire a statelor de salarii, cheltuieli cu
traducerile, revizuirea tranzactiilor cu partile afiliate de catre auditorul extern conform legislatiei in
vigoare (daca va fi cazul), cheltuielile privind votul prin corespondenta.

Comisioane si onorarii (in scidere cu 9% comparativ cu bugetul pentru anul 2016). Aceasta categorie
reprezintd 10% din cheltuielile bugetate din activitatea curenta a Fondului si include in principal
comisioanele lunare ale ASF estimate pe baza VAN. Din valoarea totald bugetatd pentru aceasta categorie,
10.8 milioane Lei reprezinta valoarea estimata a comisionului anual pentru ASF (0,0936% din VAN pe
an). Scaderea in comparatie cu valoarea bugetata in 2016 se datoreaza in principal scaderii valorii totale
medii a VAN in 2017 (11.523.724.748 Lei), comparativ cu cea folositd pentru bugetul pentru anul 2016
(12.767.687.360 Lei).

Cheltuieli privind relatiile cu investitorii. Cheltuielile privind relatiile cu investitorii, reprezentand
aproximativ 2% din cheltuielile din activitatea curenta estimate pentru anul 2017, sunt bugetate la aproape
acelasi nivel ca si in anul 2016. Cheltuielile bugetate privind relatiile cu investitorii includ Tn principal
cheltuielile estimate aferente serviciilor postale si de imprimare legate de comunicarea cu actionarii si
activitatile promotionale, costurile aferente campaniilor de promovare a Fondului cétre investitori (,,road-
shows”) in centrele financiare importante din Europa, Statele Unite ale Americii si Asia, costurile aferente
organizarii conferintelor trimestriale de anuntare a rezultatelor, zilelor investitorilor in Bucuresti, New
York si Londra, evenimentele speciale pentru promovarea Fondului, costurile aferente materialelor
promotionale si de marketing, cheltuielile de inchiriere, mentinere si dezvoltare a paginii de internet.

Remuneratiile membrilor Comitetului Reprezentantilor. Pentru bugetul anului 2017 aceste cheltuieli
includ remuneratiile brute ale membrilor Comitetului Reprezentantilor.

Cheltuieli cu relatiile publice. Cheltuielile cu relatiile publice reprezinta aproximativ 1% din bugetul de
cheltuieli din activitatea curentd pentru anul 2017. Cheltuielile bugetate includ in special costuri estimate
cu agentia de relatii publice, servicii de monitorizare media, conferinte de presa, alte evenimente de presa
si alte evenimente private sau publice pe teme relevante Fondului Proprietatea, costurile aferente
cheltuielilor de consultanta si seminarii pentru jurnalisti.

Cheltuieli cu serviciile bancare si comisioanele aferente distributiilor céitre actionari. Aceasta
categorie include toate comisioanele bancare, inclusiv comisioanele bancii depozitare si comisioanele
aferente distributiilor catre actionari.

Cheltuieli cu amortizarea. Cheltuielile cu amortizarea incluse in bugetul anului 2017 se refera la
programul informatic de contabilitate si raportare al Fondului.

Cheltuieli cu primele de asigurare. Aceasta categorie include cheltuielile cu asigurarea de raspundere
obligatorie a membrilor Comitetului Reprezentantilor. 9
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Cheltuieli privind contributiile sociale. Aceasta categorie include cheltuielile legate de contributiile la
asigurarile sociale si de sanatate si alte contributii datorate de Fond. Acestea au fost estimate, conform
legislatiei in vigoare, pe baza remuneratiilor membrilor Comitetului Reprezentantilor.

Cheltuieli cu chiriile si utilitatile. Reprezinta cheltuielile cu inchirierea spatiului de birouri in care isi
desfasoara activitatea Fondul, precum si costurile conexe.

Cheltuieli cu impozitul pe profit. Cheltuiala cu impozitul pe profit cuprinde impozitul pe profit curent si
impozitul amanat.

Tn bugetul pentru anul 2017 cheltuielile cu impozitul pe profit sunt zero, intrucét cheltuielile deductibile
bugetate sunt mai mari decat veniturile impozabile bugetate in calculul impozitului pe profit. Aceasta se
bazeaza pe ipoteza ca majoritatea participatiilor din portofoliu se califica pentru exceptarea de la
impozitare si prin urmare vor genera venituri neimpozabile.

Daca nivelul veniturilor impozabile va depasi nivelul bugetat, sau daca nivelul cheltuielilor deductibile va
fi mai mic decat cel bugetat, rezultadnd un profit impozabil (dupa utilizarea pierderii fiscale reportate din
2015), va fi inregistrata o datorie privind impozitul pe profit de 16% din acesta.

Impozitul pe profit amanat este estimat a fi zero, deoarece venitul/ cheltuiala privind impozitul amanat nu
poate fi estimat/ a rezonabil.

3. Bugetul de investitii

Bugetul de investitii pentru anul 2017 include costurile aditionale estimate pentru modificarile necesare
programului informatic de contabilitate si raportare Tn anul 2017.
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Nota importanta

Intre categoriile de cheltuieli pot avea loc reclasificaril realocdri in timpul anului, cu conditia
ca totalul acestor cheltuieli (excluzind cheltuielile nebugetate precum: modificarea neti a
valorii juste a instrumentelor financiare, pierderile din diferente de curs valutar, pierderile din
vdnzarea participatiilor, cheltuielile cu provizioanele si ajustarile de depreciere a activelor,
cheltuielile cu activele financiare cedate) sa se incadreze in limitele generale bugetate aprobate
de Adunarea Generali a Actionarilor, cu exceptiile specificate mai jos.

Asa cum am prezentat mai sus, in sectiunea ,, PRINCIPALELE IPOTEZE FOLOSITE N
INTOCMIREA BUGETULUI PENTRU ANUL 2017, deoarece este dificild, dacd nu imposibild
estimarea rezonabila@ a anumitor tipuri de cheltuieli, si nu este practica actualizarea continug a
Bugetului pentru anul 2017, propunem actionarilor sa imputerniceasci Administratorul
Fondului :

o sd depdseasca nivelul bugetat pentru comisioanele de management si de administrare a
investitiilor;

o sd depdseascd nivelul bugetat pentru alte comisioane §i onorarii (comisionul ASF si
comisioanele bancii depozitare), in mdasura in care se datoreazd faptului ca valoarea medie
inregistrati a VAN, valoarea activelor in custodie si/ sau volumul tranzactiilor de portofoliu
sau de rascumpdrare in cursul anului 2017 vor fi mai mari decat cele folosite la intocmirea
bugetului pentru anul 2017;

e sd angajeze in numele Fondului toate cheltuielile necesare (de exemplu comisioanele de
intermediere ale brokerilor si bancilor de investitii, comisioanele percepute de autoritdtile
piatd, onorariile avocatilor, notarilor publici, costurile cu alfi consultanti, precum si alte
cheltuieli si comisioane) legate de achizitia si vanzarea de participatii sau de participarea la
majoradrile de capital ale companiilor din portofoliu;

e sd angajeze in numele Fondului toate cheltuielile legate de rascumpdrarea actiunilor
proprii ale Fondului sau a certificatelor de depozit globale echivalente avind la bazd actiuni
emise de Fond i de anularea ulterioard a acestora (dupd aprobarea de catre actionari), in
Cadrul oricarui program de rascumpdarare aprobat de citre actionari;

e sd angajeze in numele Fondului orice cheltuieli cu privire la imprumuturi bancare/
Jacilitati de credit contractate de Fond, cu aprobarea Comitetului Reprezentantilor;

e sd angajeze in numele Fondului orice cheltuieli cu privire la potentiala schimbare a
Administratorului Fondului si Administratorului Unic al Fondului (cheltuieli angajate de
Comitetul Reprezentantilor);

o sd angajeze in numele Fondului orice cheltuieli rezultate din implementarea oricdror noi
reglementiri aplicabile Fondului.

chiar daca acestea vor rezulta in depdsirea totalului cheltuielilor aprobate in bugetul pentru
anul 2017.

Trimestrial, Comitetul Reprezentantilor va monitoriza evolutia cheltuielilor efectiv inregistrate
comparativ cu bugetul.

Detalii referitoare la aceste cheltuieli vor fi furnizate retrospectiv, in cadrul raportarilor
periodice ale Fondului §i a raportului anual al Administratorului Fondului.
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