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Catre: Adunarea Generala Ordinara a Actionarilor Fondului Proprietatea

BUGET DE VENITURI §1 CHELTUIELI PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR 2011

BUGET BUGET VARIATIE
2011 REVIZUIT (%)
INDICATORI (LEI) 2010
I. VENITURI DIN ACTIVITATEA CURENTA 299.338.549  277.409.408 8%
Venituri din dividende 209.279.125  173.185.020 21%
Venituri din dobanzi 90.020.934 104.185.900 -14%
Alte venituri 38.490 38.488 0%
Venituri din diferente de curs valutar (nete) 0 0 0%
Il. CHELTUIELI DIN ACTIVITATEA CURENTA 92.336.771 78.329.058 18%
Cheltuieli cu materialele, energia si utilitatile 32.575 167.005 -80%
Cheltuieli cu chiriile 95.566 494 .591 -81%
Cheltuieli cu primele de asigurare 298.718 167.347 79%
Cheltuieli de protocol si asimilate 0 87.088 -100%
Cheltuieli cu relatii publice si maketing 836.403 0 100%
Cheltuieli cu deplasarile si transportul 0 40.033 -100%
Cheltuieli privind contributiile sociale, taxele si alte impozite 281.709 1.097.542 -14%
Cheltuieli cu alte impozite, taxe si varsaminte asimilate (include 8.000.000 8.940.000 -11%
taxa de timbru pentru litigii)
Cheltuieli cu serviciile bancare si asimilate (include comisionul 1.469.958 663.286 122%
de depozitare)
Cheltuieli privind comisioanele, onorariile si cotizatiile (include 13.434.022 6.129.890 119%
comisioanele pentru CNVM si Depozitarul Central)
Cheltuieli cu salarii si indemnizatii brute angajati si administratori 1.006.104 3.933.216 -74%
Cheltuieli cu indemnizatii brute ale comisiei de selectie 0 85.100 -100%
Cheltuieli privind amortizarea imobilizarilor corporale si 0 108.814 -100%
necorporale
Pierderi din vanzarea si casarea imobilizarilor corporale si 0 343.189 -100%
necorporale (nete)
Cheltuieli cu serviciile executate de terti si asimilate 66.881.716 33.115.839 102%
Alte cheltuieli operationale 0 66.968 -100%
Cheltuieli cu diferente de curs valutar (nete) 0 22.889.149 -100%
lll. REZULTATUL BRUT (PROFIT) 207.001.778  199.080.349 4%
IV. Cheltuieli cu impozitul pe profit 0 4.143.253 -100%
V. REZULTATUL NET (PROFIT) 207.001.778  194.937.097 6%
VI. CHELTUIELI PRIVIND INVESTITIILE 0 22.427
Imobilizari necorporale 0 4.720 -100%
Imobilizari corporale 0 17.707 -100%

* pentru compatibilitatea cu Bugetul pentru anul 2011, suma de 6.111.833 Lei reprezentand comisionul CNVM a fost reclasificata in

Bugetul Revizuit 2010 in categoria ,Cheltuieli privind comisioanele, onorariile si cotizatiile” din categoria “ Cheltuieli cu serviciile executate

de terti si asimilate”
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FUNDAMENTAREA BUGETULUI DE VENITURI §1 CHELTUIELI PENTRU EXERCITIUL
FINANCIAR 2011

Bugetul de Venituri si Cheltuieli aferent exercitiului financiar 2011 al Fondului Proprietatea (“Fondul”
sau “Fondul Proprietatea”) a fost intocmit in octombrie 2010, fin conformitate cu standardele
romanesti de contabilitate, pornind de la informatiile financiare ale Fondului realizate in perioada de 9
luni incheiata la 30 septembrie 2010, si pe baza ipotezelor prezentate mai jos.

Principalele ipoteze de lucru folosite in intocmirea bugetului de venituri si cheltuieli:

MENTIONAM CA ACESTEA SUNT DOAR IPOTEZELE FOLOSITE iN INTOCMIREA BUGETULUI
PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR 2011, $I NU O REFLECTARE A ACTIVITATILOR CARE SE
INTENTIONEAZA A SE INTREPRINDE IN VITOR IiN ADMINISTRAREA FONDULUI
PROPRIETATEA

Ipotezele privind portofoliul:

e 1In anul 2011, ca si in perioada septembrie — decembrie 2010, Fondul Proprietatea nu va
achizitiona participatii in alte societati, nu va vinde niciuna din participatiile din portofoliu si nu
va participa la majorarile de capital ale societatilor din portofoliu (daca este cazul).

= Se previzioneaza ca veniturile din dividende in anul 2011 vor fi similare cu veniturile din
dividende din anul 2010 (au fost folosite veniturile din dividende efectiv inregistrate in
perioada ianuarie — septembrie 2010).

* Toate disponibilitatile vor fi plasate Tn instrumente ale pietei monetare, iar rata medie anuala a
dobanzii in anul 2011 este estimata la nivelul de 7%.

Alte ipoteze:

* Rata de distribuire a dividendelor se estimeaza a fi de 100% din profitul exercitiului financiar
2010 (dupa alocarea obligatorie la rezerva legala), iar dividendele se estimeaza ca vor fi
distribuite treptat, incepand cu luna mai 2011, astfel: 80% in mai 2011, 10% in iunie 2011, si
restul de 10% in mod egal in perioada iulie — octombrie 2011).

» Colectarea dividendelor distribuite de companiile din portofoliu se estimeaza sa se realizeze:
10% in mai 2011, 30% in iunie 2011, iar restul de 60% in mod egal in perioada iulie —
octombrie 2011.

» Pentru estimarea comisionului perceput lunar de catre CNVM (0,1% pe an), ca si pentru
estimarea comisionului de management al investitilor si administrare datorat Franklin
Templeton (0,479% pe an) si a comisionului datorat bancii depozitare (0,0007% pe lunad), a
fost folosita valoarea activului net la 30 septembrie 2010 determinata in conformitate cu
reglementarile CNVM, in valoare de 13.396.918.469 lei.
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* Fondul Proprietatea nu va fi listat la nicio bursa internationala in anul 2011.

» Rata de schimb medie leu/euro folosita la Tintocmirea Bugetului pentru 2011 este de 4,2674,
rata de schimb de la 30 septembrie 2010.

= Toate cotele taxelor si contributiilor, ca si metodologiile de calcul folosite vor fi aceleasi ca la
data de 30 septembrie 2010.

» Tn cursul anului 2011, toate instrumentele financiare vor fi reflectate in situatiile financiare
intocmite in conformitate cu standardele roméanesti de contabilitate la cost, mai putin
eventualele ajustari privind pierderea de valoare.

= Cheltuielile includ 24% TVA, acolo unde este cazul.

In continuare sunt prezentate principalele categorii de venituri si cheltuieli impreuna cu ipotezele care
au fost avute in considerare pentru fundamentarea bugetului. Detalii suplimentare cu privire la
veniturile si cheltuielile bugetate sunt prezentate in Anexa la Bugetul de venituri si cheltuieli pentru
exercitiul financiar 2011.

1. VENITURI

Venituri_din_dividende (in crestere cu 21% comparativ_cu bugetul revizuit 2010). Cea mai
importanta componenta a veniturilor din activitatea curenta in Bugetul de venituri si cheltuieli pentru
exercitiul financiar 2011 este reprezentata de veniturile din dividende (aprox. 70% din veniturile
bugetate).

in Bugetul pentru anul 2011, veniturile din dividende au fost estimate pornind de la ipoteza ca
dividendele in anul 2011 vor fi similare celor inregistrate in anul 2010.

Venituri_din dobanzi (in scadere cu 14% comparativ cu bugetul revizuit 2010). Reprezinta a
doua componenta ca importantd a veniturilor in bugetul pentru exercitiul financiar 2011 (aprox. 30%
din veniturile estimate pentru anul 2011).

Veniturile din dobanzi au fost estimate in functie de:

e Previziunea evolutiei fluxurilor de numerar in cursul anului 2011. Principalele fluxuri de
numerar, in plus fatd de cele generate de cheltuieli, sunt iegirile de numerar prin distribuirea
de dividende cuvenite actionarilor Fondului (dividende pentru anul financiar 2010) si intrarile
de numerar din colectarea de dividende distribuite de societatile din portofoliul Fondului.

e Toate disponibilitatile vor fi plasate in instrumente ale pietei monetare.

e Pentru 2011 se estimeaza ca nivelul mediu al ratei de dobanda va fi 7%.

Estimarile pot diferi semnificativ de valorile realizate in functie de evolutia pietei monetare.

Venituri / Cheltuieli din diferente de curs valutar. Nu se pot prognoza, intrucéat evolutia cursului de
schimb in cursul anului nu poate fi estimata cu suficienta acuratete.
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2. CHELTUIELI

Cheltuielile din activitatea curenta, se estimeaza ca vor cregte cu 18% fata de Bugetul revizuit 2010.

Cheltuieli cu salariile si indemnizatiile (salariile angajatilor, conducerii, administratorilor) (in
scadere cu 74% comparativ cu bugetul revizuit 2010).
Includ urmatoarele categorii de cheltuieli:

e In Bugetul 2011: indemnizatiile brute ale membrilor Comitetului Reprezentantilor, inclusiv
indemnizatia pentru participarea in comitetele specializate, si cheltuielile salariale
compensatorii si pentru perioada de preaviz pentru doua salariate aflate in concediu de
maternitate si ingrijire copil.

e in 2010: salariile angajatilor si conducerii Fondului, tichetele de masé acordate si alte beneficii
de natura salariala, salariile compensatorii (6 salarii pentru angajati si conducere la terminarea
contractelor de munca), ca si indemnizatile pentru Consiliul de Supraveghere si pentru
membrii comitetelor specializate (in perioada in care Fondul era autoadministrat).

Cheltuieli privind contributiile sociale, taxele si alte impozite (in scadere cu 74% comparativ cu
bugetul revizuit 2010).

Includ cheltuielile privind contributia la asigurarile sociale, contributia la asigurarile sociale de
sanatate si alte contributii datorate de angajator. Acestea au fost estimate in conformitate cu
reglementarile legale Tn vigoare pe baza salariilor brute/ indemnizatiilor pentru angajati, conducere si
membrii comitetelor (in anul 2010) si indemnizatiile brute ale Comitetul Reprezentantilor si cheltuielile
salariale compensatorii si pentru perioada de preaviz pentru cele doua salariate aflate in concediu de
maternitate si ingrijire copil (in anul 2011).

Cheltuieli cu chiriile (in scadere cu 81% comparativ_cu bugetul revizuit 2010). Reprezinta
cheltuielile cu inchirierea spatiului de birouri in care igi desfagoara activitatea Fondul Proprietatea.
Incepand cu data preluérii administrarii Fondului Proprietatea de catre Franklin Templeton, sediul a
fost mutat in Premium Point, chiria lunara fiind de aproximativ 1.500 euro pe luna.

Cheltuieli_cu materialele, energia si_utilitatile (in _scadere cu 80% comparativ_cu bugetul
revizuit 2010). Sunt incluse cheltuielile cu utilitatile (energia, apa), cheltuielile cu combustibilul,
materialele si obiectele de inventar.

Cheltuieli cu primele de asiqurare (in crestere cu 79% comparativ cu bugetul revizuit 2010). in
bugetul pentru anul 2011, aceasta categorie include cheltuielile cu asigurarea de raspundere
obligatorie a membrilor Comitetului Reprezentantilor.

Cheltuieli de protocol si asimilate. In anul 2010 aceasta categorie de cheltuieli includea cheltuieli
de protocol. Acesta categorie de cheltuieli nu exista in Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.

Cheltuieli cu relatii publice si maketing. Cheltuielile de marketing estimate in bugetul pentru anul
2011 constau in costurile estimate pentru servicii postale si de imprimare, inclusiv transmiterea
scrisorilor trimestriale de informare catre actionari, imprimarea rapoartelor trimestriale si anuale, a
brosurii pentru listarea la BVB, a materialelor de prezentare pentru campaniile de prezentare a
Fondului catre investitori (,road shows”), ca si a altor materiale, si alte cheltuieli legate de campaniile
de prezentare a Fondului catre investitori pentru listarea la BVB si alte activitati de promovare.
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Cheltuielile cu relatiile publice includ costurile cu agentia de relatii publice si cheltuieli aditionale
(monitorizarea presei, mese rotunde, conferinte de presa, evenimente).

Cheltuieli cu deplasirile si transportul. In anul 2010, aceste tipuri de cheltuieli erau o componenta
permanenta Tn categoria cheltuielilor operationale, fiind legate in principal de necesitatea participarii
la diverse intruniri (de exemplu: Adunari Generale ale Actionarilor) cu reprezentantii companiilor unde
Fondul este actionar. Acestea includeau transportul, cazarea si diurna.

Acesta categorie de cheltuieli nu exista in Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.

Cheltuieli cu alte impozite, taxe si varsaminte asimilate (in scadere cu 11% comparativ cu
bugetul revizuit 2010). Aceasta categorie reprezinta 8,6% din cheltuielile bugetate ale Fondului si
include in special taxele de timbru achitate de Fondul Proprietatea pentru litigii pentru protectia
drepturilor legale ale acestuia.

Mare parte din activitatea de administrare a portofoliului in anul 2011 se va concentra asupra
evaluarii drepturilor Fondului si cresterii controlului cu privire la companiile existente in portofoliu,
inducerii imbunatatirii standardelor de guvernanta corporatistd din cadrul acestora in vederea listarii,
si, acolo unde este cazul, angajarii in activitati comune ale actionarilor impotriva managementului,
activitati care pot implica costuri de consultanta juridica specializata si taxe de timbru judiciar
semnificative.

Cheltuieli cu serviciile bancare si asimilate (in crestere cu 122% comparativ cu bugetul revizuit
2010). in aceasta categorie sunt incluse cheltuielile generate de serviciile curente prestate de banci.
Cresterea semnificativa a acestei categorii de cheltuieli in anul 2011 a fost determinata de includerea
in buget a comisionului datorat bancii depozitare (0,0007% pe luna aplicat valorii activului net), in
valoare de aproximativ 24.000 euro pe luna (plus 24% TVA).

Cheltuieli cu diferentele de curs valutar. Nu pot fi prognozate (a se vedea elementul “Venituri /
Cheltuieli din diferente de curs valutar”)

Cheltuieli cu_amortizarea. In aceasta categorie sunt incluse amortizarile si deprecierile calculate
conform legislatiei Tn vigoare pentru imobilizarile necorporale si corporale. Acesta categorie de
cheltuieli nu exista in Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.

Comisioane si onorarii (in crestere cu 119% comparativ_cu bugetul revizuit 2010). Aceasta
categorie reprezinta 14,5% din cheltuielile bugetate ale Fondului si include in principal comisionul
lunar datorat CNVM calculat pe baza valorii activului net determinatda Tn conformitate cu
reglementarile CNVM.

Cheltuieli_cu serviciile_executate de terti si asimilate (in crestere cu 102% comparativ_cu
bugetul revizuit 2010). Aceasta categorie de cheltuieli constituie principala componentd a
cheltuielilor Fondului din Bugetul anului 2011, reprezentdnd 72,4% din cheltuielile totale din
activitatile curente. Aceasta categorie de cheltuieli include mai multe subcategorii, dupa cum
urmeaza:

o Comisionul de management al investitiilor si administrare datorat Franklin Templeton.
Este principala cheltuiala a Fondului, reprezentdnd 69,5% din cheltuielile din activitatea
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curenta si este estimatad in conformitate cu prevederile Contractului de administrare dintre
Fondul si Franklin Templeton (0,479% pe an din Valoarea Activului Net).

o Cheltuieli de asistenta juridica si litigii — platibile avocatilor: Aceste cheltuieli, estimate la
1,4 milioane Lei sunt cheltuieli legate de asistenta juridica furnizata de avocatii externi
(consultanta juridica generala si consultanta juridica specializata necesare administrarii
Fondului), dar si cheltuieli de reprezentare juridica (in special litigii in care este implicat
Fondul).

o Cheltuieli_de consultanta fiscala: Aceasta categorie include in principal cheltuieli de
consultantd fiscala pentru Fondul Proprietatea, inclusiv servicii de consultantd legate de
intocmirea declaratiilor fiscale si servicii de consultanta fiscala specializate, de natura
nerecurenta.

e Cheltuieli_cu organizarea AGA: In aceastd categorie sunt incluse cheltuielile pentru
organizarea AGA. Acestea cuprind cheltuieli de inchiriere sala desfasurare eveniment,
cheltuieli de organizare, publicitate, multiplicare documente, taxe pentru majorarea capitalului
etc.

e Cheltuieli cu serviciile postale, telecomunicatii, internet: in anul 2010 aceasta categorie
includea servicii de telefonie fixa, mobila, fax, curierat intern/ international, servicii de internet
si servicii de date legate de functionarea curenta a Fondului. Acesta categorie de cheltuieli nu
exista in Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.

e Cheltuieli cu intretinerea si reparatiile: in anul 2010 aceasta categorie includea in principal
intretinerea parcului auto propriu. Acesta categorie de cheltuieli nu exista in Bugetul pentru
exercitiul financiar 2011.

e Cheltuieli_legate de evaluarea portofoliului: In Bugetul anului 2010 aceastd categorie
includea cheltuieli cu onorariile evaluatorilor, conform contractului incheiat cu KPMG
Romaénia, Darian DRS si JPA Audit & Consultanta pentru evaluarea activelor Fondului Tn
conformitate cu standardele internationale de evaluare (in vederea listarii Fondului). Acesta
categorie de cheltuieli nu exista in Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.

e Cheltuieli legate de compilarea situatiilor financiare individuale si consolidate in
conformitate cu IFRS. In Bugetul anului 2010 aceasta categorie includea cheltuielile legate
de compilarea situatiilor financiare ale Fondului pentru anii 2007 — 2009 in conformitate cu
IFRS (in vederea listarii Fondului). Acesta categorie de cheltuieli nu exista in Bugetul pentru
exercitiul financiar 2011.

e Alte cheltuieli cu_serviciile prestate de tertii: In Bugetul anului 2011, aceastd categorie
include in principal cheltuieli legate de distribuirea dividendelor, cheltuieli legate de votarea
prin reprezentanti (in AGA companiilor din portofoliu), cheltuieli cu traducerile, cheltuieli legate
de prezentarea rezultatelor trimestriale catre presa si analisti si costuri legale de intruniri cu
investitorii.

Alte cheltuieli operationale: In Bugetul anului 2010, in aceasta categorie au fost incluse cheltuielile
legate de posibile donatii si sponsorizari acordate, ca si alte cheltuieli de exploatare. Acesta categorie
de cheltuieli nu exista Tn Bugetul pentru exercitiul financiar 2011.
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Cheltuieli cu_impozitul pe profit curent: in Bugetul pentru anul 2011, cheltuielile cu impozitul pe
profit se estimeaza ca vor fi zero intrucat cheltuielile bugetate sunt mai mari decat veniturile bugetate,
exceptand veniturile din dividende (care sunt venituri neimpozabile in calculul impozitului pe profit,
pentru ca impozitele pe dividende sunt retinute la sursa, de catre companiile care distribuie
dividende). Impozitul pe profitul curent a fost estimat pe baza profitului brut contabil previzionat si a
elementelor de cheltuieli nedeductibile/ venituri neimpozabile obtindndu-se profitul impozabil estimat
la care s-a aplicat cota de impozitare in vigoare.

intre elementele de cheltuieli pot avea loc reclasificari/realocari in cursul anului, cu conditia ca totalul
acestor cheltuieli sa se incadreze in limitele bugetate si aprobate de AGA.

3. BUGETUL DE INVESTITII

in anul 2011 nu au fost bugetate investitii, intrucat administrarea Fondului Proprietatea este asigurata
de catre Franklin Templeton Investment Management.

4. ANALIZA DE SENSITIVITATE ASUPRA PRINCIPALELOR ELEMENTE DIN BUGETUL DE
VENITURI si CHELTUIELI (BVC)

Elemente de sensitivitate pentru venituri:
e Venituri din dividende
0 (t/-)rezultatele financiare finale publicate de companiile din portofoliu pentru anul 2010 (baza
de determinare a dividendelor distribuite de aceste companii in anul 2011);
0 (t/-): ratele de distribuire a dividendelor decise de companiile din portofoliu;

¢ Venituri din dobanzi
0 (+/-):incasari/plati suplimentare (ex.: participari la majorari ale capitalului social, noi investitii
etc) pot afecta fluxurile de numerar, iar acest lucru poate determina o modificare a bazei de
calcul avuta in vedere la construirea bugetului;
0 (+/-):evolutia diferita a ratelor de dobanda a instrumentelor pietei monetare fata de cele
estimate de Fondul Proprietatea;

Elemente de sensitivitate pentru cheltuieli
0 (t+/-):schimbari semnificative in fiscalitate (cota TVA, impozit pe profit, impozit pe venit,
contributii sociale etc) care se pot transfera in cheltuielile Fondului Proprietatea;
0 (-): elemente de cheltuieli suplimentare care sunt generate de procese curente si viitoare:
admiterea la tranzactionare la cota bursei, oferte publice secundare, achizitia sau vanzarea
participatiilor sau a altor instrumente financiare etc.
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