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PROPRIETATEA

RAPORTUL ANUAL AL COMITETULUI
REPREZENTANTILOR PENTRU ANUL 2012

I. ROLUL COMITETULUI REPREZENTANTILOR
INTRODUCERE:

Comitetul Reprezentantilor din cadrul SC Fondul Proprietatea (,,Fondul”) este un organism creat
conform Actului Constitutiv al Fondului si articolului 224 alin. (4) din Regulamentul CNVM nr.
15/2004 si Hotararii de Guvern nr. 1514/2008, si care nu are un corespondent similar in structurile
societare reglementate de Legea Societatilor Comerciale.

Comitetul Reprezentantilor este format din membri numiti de Adunarea Generald Ordinard a
Actionarilor (AGOA) pentru un mandat de 3 ani, care se prelungeste in mod automat la expirare
pana la urmétoarea sedintd a AGOA.

Membrii Comitetului Reprezentantilor pot fi actionari ai Fondului sau alte persoane desemnate de
actionari si trebuie sd aibd experienta si cunostintele corespunzatoare pentru a decide (daca este
necesar, cu ajutorul unui consultant independent) daca tranzactiile propuse de Administratorul
Fondului, care necesitd aprobarea Comitetului Reprezentantilor, sunt realizate cu respectarea
intereselor actionarilor. Acesta are indatoriri de diligenta si loialitate fatd de Fond, actionand in
interesul actionarilor.

Sedintele Comitetului Reprezentantilor au loc cel putin trimestrial. Convocarea sedintei se face de
catre presedintele Comitetului Reprezentantilor selectat de membrii acestuia, de oricare membru al
acestuia sau de citre Administratorul Fondului. Comitetul Reprezentatilor se va intruni in cel mult 7
(sapte) zile de la convocare. Deciziile Comitetului Reprezentantilor vor fi luate in mod legal in
prezenta majoritatii membrilor sai si cu votul favorabil al majoritatii drepturilor de vot detinute de
membrii Comitetului Reprezentantilor.

Conform Actului Constitutiv, principalele atributii ale Comitetului Reprezentantilor sunt:

(1) Ca urmare a informarii primite de la Administratorul Fondului cu privire la convocarea adunarii
generale ordinare si/sau extraordinare, solicitd, in cazul n care considera necesar, addugarea unor
noi puncte pe ordinea de zi ce urmeaza a fi cuprinse in textul convocatorului adunarii generale a
actionarilor;

(2) Primeste de la Administratorul Fondului informarile in ceea ce priveste raspunsul la solicitarile
scrise depuse nainte de data adunarii generale a actionarilor de cétre actionari cu privire la subiecte
legate de activitatea Fondului Proprietatea;

(3) Primeste de la Administratorul Fondului situatiile financiare anuale, raportul anual de activitate
prezentat de Administratorul Fondului si raportul financiar al auditorilor, inainte de a fi puse la
dispozitia actionarilor, si le analizeaza, putind formula un punct de vedere pe care il prezinta atat
Administratorului Fondului, cat si adunarii generale;

(4) Primeste de la Administratorul Fondului spre analiza raportul anual cu privire la administrarea si
politica de afaceri a Fondului Proprietatea si prezintda Administratorului Fondului si adunarii
generale a actionarilor un punct de vedere cu privire la acesta;

(5) Primeste de la Administratorul Fondului spre analiza bugetul de venituri si cheltuieli anual si
planul de afaceri inainte de a fi supus spre aprobarea adunarii generale a actionarilor si prezinta
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Administratorului Fondului si adunirii generale un punct de vedere cu privire la acestea;
(6) Primeste de la Administratorul Fondului spre analiza strategia in conformitate cu politica de
investitii a Fondului Proprietatea inainte de a fi supusa spre aprobare adunarii generale a actionarilor
si prezintd Administratorului Fondului si adunarii generale un punct de vedere cu privire la aceasta;
(7) Primeste de la Administratorul Fondului spre analizd si aprobda cadrul de desfisurare a
operatiunilor Fondului Proprietatea, precum si orice alt regulament emis de Administratorul
Fondului aplicabil Fondului Proprietatea, in conformitate cu prevederile legale in vigoare si regulile
si regulamentele pietei de capital,;
(8) Primeste de la Administratorul Fondului in vederea analizarii propunerea adresatd adundrii
generale ordinare a actionarilor pentru incheierea contractului de audit financiar si prezintd
Administratorului Fondului si adunarii generale un punct de vedere cu privire la aceasta;
(9) Analizeaza in mod regulat politica de investitii a Fondului Proprietatea si prezinta adunarii
generale un punct de vedere oricind considera necesar, insa cel putin o datd pe an, cu prilejul
adunarii generale ordinare;
(10) Primeste raportul auditorului intern si prezintd Administratorului Fondului si adunarii generale
un punct de vedere cu privire la acesta;
(11) Monitorizeaza aspectele de mai jos in baza informatiilor si rapoartelor primite de la
Administratorul Fondului. Comitetul Reprezentantilor intocmeste si prezintd un raport cu privire la
activitatea de monitorizare desfasurata ori de cite ori este cerut de citre actionari, dar in orice caz
cel putin o data pe an, adunarii generale a actionarilor, in ceea ce priveste:

* lista continand investitiile de portofoliu si procentajul aferent fiecarui tip de investitii;

* lista cu tranzactiile majore din portofoliul Fondului Proprietatea pentru perioada analizata;

» profitul total al portofoliului si compararea profitului cu elementele de referinta adecvate;

» compararea profitului obtinut din portofoliu cu obiectivul initial;

 gradul de conformare cu politica de investitii, orice variatii §i actiuni intreprinse pentru

corectarea variatiilor respective;

» raportul de evaluare a indeplinirii activitatii.
(12) Reprezinta adunarea generald a actionarilor in relatia cu Administratorul Fondului din punctul
de vedere al tuturor comunicarilor dintre cele doud organe, cu exceptia situatiilor reglementate
explicit Tn prezentul Act Constitutiv in care este necesard o comunicare directd intre adunarea
generala si Administratorul Fondului;
(13) Verifica raportul Administratorului Fondului si exercitarea de catre Administratorul Fondului a
monitorizarii permanente asupra conducerii Fondului Proprietatea, si verifici daca operatiunile
efectuate de catre Administratorul Fondului sunt conforme cu legea aplicabila, cu actul constitutiv
si/sau cu orice decizie relevanta a adunarii generale a actionarilor;
(14) Convoaca adunarea generala a actionarilor conform prevederilor Art. 13 alin. (11) si (14) din
Actul Constitutiv;
(15) Participa la sedintele adunarilor generale ale actionarilor si prezinta rapoarte in toate situatiile
mentionate In prezentul Act Constitutiv ori cu privire la orice problema despre care considera ca
este util a fi informatd adunarea generala,
(16) Propune adunarii generale a actionarilor aprobarea sau respingerea oricarui contract/document
care poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea (incluzand, fara a se limita la, cumpararea,
vanzarea, schimbul sau gajarea activelor Fondului Proprietatea) a caror valoare depaseste,
individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai
putin creantele;
(17) Recomanda adunarii generale a actionarilor incetarea contractului de administrare in cazul in
care considera cd este spre avantajul actionarilor;
(18) Recomanda adundrii generale a actionarilor orice alte aspecte pe care le considera importante
pentru actionari;
(19) Recomanda adunarii generale extraordinare a actionarilor, la propunerea Administratorului
Fondului, numirea intermediarului ofertei publice, precum si remuneratia acestuia, la momentul la
care va fi necesard numirea unei astfel de societati in legaturd cu admiterea la tranzactionare a
Fondului Proprietatea;
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(20) Aproba delegarea de catre Administratorul Fondului a anumitor activitati. Delegarea isi va
produce efectele numai dupa avizarea Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, in cazul in care
acest lucru este cerut de legislatia in vigoare;

(21) Este responsabil de monitorizarea executarii contractului de administrare a investitiilor de catre
Administratorul Fondului.

Actul Constitutiv include de asemenea prevederi care reglementeaza conflictul de interese si
obligatiile de confidentialitate ale membrilor Comitetului Reprezentantilor.

In plus, Comitetul Reprezentantilor va decide, Tntr-o perioadd rezonabild de timp, in privinta
oricarei cereri depuse de Administratorul Fondului, astfel incdt sd permitd Administratorului
Fondului sa 1si indeplineasca obligatiile.

SCURTA PREZENTARE A ACTIVITATII COMITETULUI REPREZENTANTILOR 1IN 2012:

Sedinte si decizii relevante

Tn conformitate cu prevederile Art. 16 din Actul Constitutiv al Fondului aprobat prin Hotararea
Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor nr. 5 din data de 29.11.2010 si cu prevederile
Capitolului III din Regulamentul de organizare si functionare a Comitetului Reprezentantilor
aprobat prin Decizia Comitetului Reprezentantilor nr. 2/14.10.2010, in anul 2012 au avut loc 12
(doisprezece) sedinte ale Comitetului Reprezentantilor, dupa cum urmeaza:

La data de 23 ianuarie 2012;
La data de 13 februarie 2012;
La data de 28 februarie 2012;
La data de 15 — 16 martie 2012;
La data de 25 aprilie 2012;

La data de 16 mai 2012;

La data de 26 iunie 2012;

La data de 12 iulie 2012;

La data de 13 august 2012;

10 La data de 27 septembrie 2012;
11. La data de 11 octombrie 2012;
12. La data de 20 noiembrie 2012.

©CoN>Or~wWDNE

Tn anul 2012 Comitetul Reprezentantilor a adoptat un numar total de 68 de decizii. Dintre acestea,
cele mai importante se refera la:

1. Aprobarea demararii unui nou program de rascumparare;

2. Aprobarea prelungirii termenului pentru listarea secundara a Fondului Proprietatea la Bursa din
Varsovia, impreuna cu aprobarea bugetului aferent;

3. Aprobarea convocatoarelor pentru cele patru adunari generale din 2012;

4. Aprobarea rambursarii cheltuielilor suportate de Franklin Templeton Investment Management
Ltd. Marea Britanie Sucursala Bucuresti in numele Fondului Proprietatea;

5. Aprobarea incheierii contractului cadru cu un evaluator independent pentru evaluarea

participatiilor Fondului in societati nelistate;

Aprobarea contractelor pentru servicii de consultanta fiscala si de audit;

Aprobarea raportului anual aferent 2011;

Aprobarea alocarii profitului aferent 2011;

Aprobarea procedurilor interne ale Fondului Proprietatea;

0 Aprobarea bugetului Fondului Proprietatea pentru 2013.

'—‘“’.00.\‘.0’
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Il. PUNCTUL DE VEDERE AL COMITETULUI REPREZENTANTILOR CU
PRIVIRE LA RAPORTAREA FINANCIARA AFERENTA INCHEIERII
EXERCITIULUI FINANCIAR:

RAPORTUL ANUAL DE ACTIVITATE PREZENTAT DE ADMINISTRATORUL FONDULUI

Bilant
31 decembrie 31 decembrie
Auditat 2011 2012
Active corporale si necorporale : 03
Active financiare 10.627,9 11.097,8
Active imobilizate - total 10.627,9 11.098,1
Active circulante - total 549,2 776,5
Cheltuieli Tn avans - 0,1
Datorii scadente ntr-o perioada de pana la un an 42,2 21,1
Total active minus pasive curente 11.134,9 11.853,6
Provizioane 14,2 16,8
Capitaluri proprii 11.120,7 11.836,8

La data de 31 decembrie 2012, activele necorporale includeau valoarea licentelor pentru un nou
software de contabilitate si raportare specializat. Fondul va incepe sa utilizeze software-ul in 2013,
dupa finalizarea implementarii acestuia.

Activele financiare includ titlurile de participatie listate sau nelistate ale Fondului. Conform
standardelor romanesti de contabilitate, titlurile de participatie, listate si nelistate, sunt evaluate la
costul de achizitie (sau la valoarea initiala) minus ajustarile pentru depreciere.

Pentru activele financiare listate, ajustarea pentru depreciere este calculata ca diferenta negativa
dintre cost si pretul de inchidere (in cazul in care costul este mai mare decat pretul de inchidere se
inregistreaza o ajustare de depreciere). Pentru titlurile de participatie nelistate sau listate, dar
nelichide, testul deprecierii compara costul cu cota Fondului din capitalurile proprii conform
ultimelor situatii financiare disponibile privind companiile din portofoliu sau utilizand valorile
stabilite de un evaluator independent, si orice rezultat negativ se inregistreaza ca depreciere. La
realizarea testului de depreciere informatiile financiare din cele mai recente situatii financiare ale
societatilor au fost coroborate cu cele mai recente informatii publice disponibile de natura calitativa
si cantitativa cu privire la active.

Tn anul 2012, valoarea activelor financiare a crescut cu 469,9 milioane RON, in principal din cauza
reludrii ajustarilor pentru depreciere pentru titlurile de participatie listate in timpul anului, Tn
principal pentru OMV Petrom (1.573,1 milioane RON), compensata cu ajustarea pentru depreciere
inregistrata pentru Hidroelectrica, de 1.105,5 RON milioane, calculata in baza unei evaluari
independente.

Tn 2012, cresterea valorii activelor curente s-a datorat in principal cresterii valorii certificatelor de
trezorerie de la 195,9 milioane RON la 31 decembrie 2011 la 454,7 milioane RON la 31 decembrie

2012. Aceasta crestere s-a datorat 1n principal intrarilor de numerar din creantele din dividende
(625,4 milioane RON) si transferului integral al participatiilor la Azomures si transferurilor partiale
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de participatii la Raiffeisen Bank si Erste Group Bank AG (207,7 milioane RON), minus iesirile de
numerar din plata de dividende si impozite aferente (510,5 milioane RON).

Diminuarea datoriilor cu 21,1 milioane RON Tn 2012 s-a datorat in principal platii dividendelor
pentru 2011 si impozitelor aferente si diminuarii datoriilor catre FTIML pentru tarifele de
administrare si management al investitiilor ulterior trecerii de la plati anuale la plati trimestriale ale
acestor taxe de la 1 ianuarie 2012.

Contul de profit si pierdere

RON milioane

Auditat 2011 2012
Venituri din activitatea curenta, din care: 617,9 871,8
Venituri din imobilizari financiare 519,1 619,0
Venituri din dobanzi 41,1 34,9
Venituri din reluarea ajustarilor de depreciere si
provizioane 30,5 5,7
Venituri din active financiare cedate 13,4 208,1
Venituri din diferente de curs valutar 1,6 0,1
Alte venituri din activitatea curenta 12,2 4,0
Cheltuieli din activitatea curenti, din care: 72,3 304,8
Cheltuieli privind activele financiare cedate 4,6 195,1
Cheltuieli din diferente de curs valutar 0,9 0,3
Amortizare, provizioane, pierderi din creante si
diversi debitori 11,7 49,7
Comisioane si tarife 17,2 16,2
Alte cheltuieli din activitatea curenta* 37,9 43,5
Rezultatul brut 545,6 567,0
Impozitul pe profit 1,8 -
Profit net 543,8 567,0

* Alte cheltuieli din activitatea curenta includ cheltuieli privind comisioanele bancare, cheltuielile cu materiale si utilitati,
cheltuielile cu salariile, cheltuielile cu terte parti cdt si alte taxe si varsaminte asimilate.

Veniturile din activele financiare reprezinta veniturile din dividendele de la societatile din
portofoliul Fondului. Aceste venituri au crescut Tn 2012 comparativ cu 2011, datorita nivelului mai
ridicat al dividendelor distribuite si platite de societatile din portofoliu (in principal OMV Petrom
353,1 milioane RON, Romgaz 140,6 milioane RON si Transgaz 52,5 milioane RON).

Tn 2012, reluarea ajustirilor pentru depreciere si provizioanelor a fost in principal afectati de
reluarea ajustarilor pentru depreciere pentru creantele de 5,2 milioane RON, provenite din capitalul
social nevarsat de Statul Roman. Tn 2012, Fondul a primit 521.107 actiuni la Hidroelectrica (ulterior
majorarii capitalului sau social cu valoarea terenului pentru care Hidroelectrica a obtinut titlul de
proprietate) a caror valoare nominala (10 RON pe actiune) a fost compensata cu creantele provenite
din capitalul social nevarsat.

Veniturile din activele financiare cedate (208,1 milioane RON in 2012 si 13,4 milioane RON 1n
2011) reprezinta sumele provenite din vanzarea participatiilor in companiile din portofoliu, in timp
ce cheltuielile aferente cedarii activelor financiare (195,1 milioane RON in 2012 si 4,6 milioane
RON in 2011) reprezinta costul sau valoarea contabild a acestor investitii inainte de cedare.
Cagtigul net, inainte de impozitare, in 2009 a fost de aproximativ 13,0 milioane RON, in timp ce in
2011 a avut valoarea de 8,8 milioane RON.
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Alte venituri din activitatea curenta se refera la penalitatile aplicate de Fond pentru plata cu
intarziere a dividendelor si cheltuielile de judecati recuperate. in 2012 acestea s-au referit la
dividendele Hidroelectrica pentru 2010, partial restante si penalitatile aplicate de Fond pentru plata
cu ntarziere a dividendelor pentru 2005 datorate de companiile din Grupul Enel.

Cresterea semnificativa din 2012 a cheltuielilor pentru depreciere, provizioane, pierderi din
creante si diversi debitori include ajustarea pentru depreciere in ceea ce priveste dividendele
Hidroelectrica pentru 2010 inca restante si penalitatile conexe percepute de Fond pentru plata cu
intarziere a dividendelor in valoare de 47,1 milioane RON 1n total. Ajustarea pentru depreciere a
fost inregistratd in iunie 2012 in momentul in care Tribunalul Bucuresti a admis cererea de
insolventa proprie depusa de Hidroelectrica SA.

Din 2010, comisioanele si taxele includ Tn principal taxa CNVM, calculati ca 0,1% pe an in baza
valorii nete a activelor Fondului, in valoare de 14,1 milioane RON in 2012 (2011: 15,6 milioane
RON) si comisioanele bancii Depozitare in valoare de 1,7 milioane RON (2011: 1,6 milioane
RON). Tn 2012, comisioanele si taxele au inclus de asemenea taxele de brokeraj aferente
transferului de titluri de participatie, in valoare de 0,4 milioane RON.

Alte cheltuieli din activitatea curenta pot fi analizate dupa cum urmeaza:

RON milioane

(Auditat)

Taxe de administrare si management de

investitii pentru FTIML 32,1 34,3
Salarii si cheltuieli asimilate 0,8 0,7
Taxe de timbru pentru procese 0,1 0,1
Alte cheltuieli 49 8,4
Alte cheltuieli din activitatea curenta 37,9 43,5

Tn anul 2012, majorarea celorlalte cheltuieli cu 3,5 milioane RON in comparatie cu 2011 s-a datorat
in principal asistentei juridice si altor cheltuieli juridice si cu relatiile cu investitorii.

Cheltuielile cu impozitul pe profit. Este important de mentionat cid veniturile din activele
financiare (venituri din dividende) sunt inregistrate la valoarea neta, fara impozitele retinute la sursa
(daca este cazul). Drept urmare aceste venituri sunt considerate neimpozabile pentru calculul
cheltuielilor cu impozitul pe profit. Tn 2012 Fondul a inregistrat o pierdere fiscala, intrucat venitul
impozabil a fost mai mic decét cheltuielile deductibile, de unde rezultad cheltuielile zero pentru
impozitul pe profit.

Comitetul Reprezentantilor a analizat situatiile financiare prezentate anterior si este de
parere ca acestea reflecti corect activitatea Fondului din anul 2012.

RAPORTUL FINANCIAR AL AUDITORILOR

Comitetul Reprezentantilor a analizat raportul de audit emis de Deloitte, care este prezentat alaturi
de situatiile financiare. Comitetul a avut ocazia de a discuta raportul cu Deloitte si este satisfacut sa
observe ca opinia auditorului este una fara rezerve.
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PROPUNEREA ADMINISTRATORULUI FONDULUI PENTRU ALOCAREA PROFITULUI:

Comitetul Reprezentantilor a analizat propunerea oficialda a Administratorului Fondului catre
actionari privind distribuirea profiturilor aferente 2012 si nu are nici un comentariu in afara de
recomandarea ca actionarii s citeascd propunerea cu atentie si sa analizeze impactul distributiei
propuse asupra rezervelor Fondului. Comitetul Reprezentantilor considera distributia recurentd de
dividende drept una din metodele de sporire a atractivitatii actiunilor Fondului si sprijind aceasta
propunere de distribuire de dividende in valoare bruta de 0,04089 lei / actiune si recomanda ca
actionarii sa voteze in favoarea acestui lucru.

PROFITUL TOTAL AL FONDULUI PENTRU 2012 §I COMPARAREA PROFITULUI CU
REPERUL DIN PIATA

Datoritd originii, structurii $i scopului unice ale Fondului Proprietatea, nu existd companii sau
entitati comparabile in Romania sau in regiunea Europei Centrale care sa asigure o comparatie
directa relevanta sau sa reprezinte un reper in ceea ce priveste performantele si rentabilitatea.

La Bursa de Valori Bucuresti, cele mai mari companii au obtinut urmatoarele profituri nete, potrivit
rezultatelor financiare preliminare aferente anului 2012:

- OMV Petrom: profit de 3,9 miliarde RON (rezultate preliminare consolidate)

- BRD: pierdere de 331,9 milioane RON (rezultate preliminare consolidate)
- Transgaz: profit de 281,0 milioane RON

- Transelectrica; profit de 27,0 milioane RON

BUGETUL PENTRU 2012 COMPARAT CU REZULTATELE EFECTIVE

Comitetul Reprezentantilor a cerut Administratorului Fondului sa analizeze variatiile semnificative
ale principalelor categorii de venituri si cheltuieli ale Fondului Proprietatea S.A. (,,Fondul”) dintre
Bugetul pentru 2012, aprobat de actionari la data de 23 noiembrie 2011, si rezultatele efective
pentru exercitiul financiar incheiat la data de 31 decembrie 2012. Rezultatul acestei analize a fost
analizat de Comitetul Reprezentantilor, care a fost multumit de explicatiile oferite pentru
diferentele rezultate.

O prezentare detaliata a cifrelor a fost inclusa in Anexa. Pentru aceastd analiza, anumite categorii de
venituri si cheltuieli din Situatiile Financiare au fost reclasificate (de exemplu: veniturile/cheltuielile
din diferentele de curs valutar au fost prezentate la valoare netd) pentru a facilita comparatia.
Intrucat anumite categorii de venituri si cheltuieli nu pot fi de obicei estimate, ca de exemplu
veniturile/cheltuielile din diferentele de curs valutar sau ajustdrile pentru depreciere, ele au fost
impartite in categoriile ,,Bugetate” si ,,Nebugetate” pentru a clarificare.

Rezultatul net

Profitul net efectiv al Fondului pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012 a fost de

567,0 milioane RON, in comparatie cu un profit estimat de 442,6 milioane RON. Motivele

principale pentru variatia favorabila de 124,4 milioane RON include:

o venituri efective din dividende de 619,0 milioane RON fata de cele estimate de 509,5 milioane
RON;

e venituri efective din dobanzi cu 74% mai mare decat cel estimat;

o profituri neestimate de 13,1 milioane RON din transferul de titluri de participatie la vinzarea
intregii participatii din Azomures SA si Comcereal Fundulea si a unei parti din participatia din
Erste Group Bank AG si Raiffeisen Bank International AG;
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e venituri neestimate din reludrile de ajustari pentru depreciere si provizioane, Tn principal din
reluarea ajustarilor pentru depreciere de 5,2 milioane RON pentru creantele provenite din
capitalul social nevarsat de Statul Roman.

Cresterea profiturilor nete efective a fost partial compensata cu ajustarea pentru depreciere
neinclusa in buget aferentd dividendelor Hidroelectrica pentru 2010 (inca restante la data de 31
decembrie 2012) si penalitatilor aferente percepute de Fond pentru plata cu intarziere a
dividendelor, in valoare totald de 47,1 milioane RON.

Venituri din activitatea curenta

Venitul total efectiv din 2012 din activitatea curenta de 676,6 milioane RON este cu 28% mai mare
decat cel estimat de 529,5 milioane RON.

O mare parte din aceasta diferenta pozitiva se datoreaza unui nivel mai ridicat de distributie de
dividende de catre companiile din portofoliu (in principal OMV Petrom 353,1 milioane RON;
Romgaz 140,6 milioane RON; si Transgaz 52,5 milioane RON), unor venituri din dobanzi mai mari
si cdstigului din transferul de titluri de participatie de RON 13,1 milioane, o categorie de venit care
nu a fost inclusa in bugetul estimat.

Veniturile din dobanzi au fost cu 74% mai mari decat cele estimate, datorita atat numarului mediu
mai mare al activelor purtatoare de dobanda si ratelor de dobanda efective mai mari, ce au depasit
procentul estimat de 4,5% pe an.

Cheltuieli din activitatea curenta

Tn anul 2012, valoarea cheltuielilor totale efective din activitatea curentd au inregistrat o diferenta
generala negativa de 41,8 milioane RON fata de cea estimata pentru aceeasi perioada. Acest lucru s-
a datorat ajustarii pentru depreciere in ceea ce priveste dividendele Hidroelectrica pentru 2010 (care
sunt inca restante) si penalitatilor aferente percepute de Fond pentru plata cu intarziere a
dividendelor, in valoare totald de 47,1 milioane RON (reprezentand 45,4% din cheltuielile totale).
Ajustarea pentru depreciere a fost inregistratd in iunie 2012 cand Tribunalul Bucuresti a admis
cererea de insolventa depusa de Hidroelectrica SA.

Cheltuielile efective totale estimate din activitatea curenta arata o diferenta generala pozitiva de 9,0
milioane RON sau 13% fata de bugetul estimat pentru 2012.

Cheltuielile cu furnizorii de servicii terfe parti au inregistrat o diferenta generald pozitiva de 5,7
milioane RON (cu 12% mai mica decat cea din bugetul estimat). O defalcare detaliata a acestei
categorii este inclusa in Anexa. Elementul principal care a contribuit la economisire a fost categoria
de cheltuieli de asistentd juridica si judiciara (inclusiv cheltuielile cu taxa de timbru pentru
procese). Cheltuielile efective de 5,0 milioane RON au fost semnificativ mai mici decat cele
estimate de 8,4 milioane RON, diferenta care are la baza faptul ca in 2012 nu au fost initiate actiuni
in instanta cu taxe de timbru foarte mari.

Cheltuieli de capital

Tn 2012, societatea a nceput implementarea unui nou sistem integrat de contabilitate si raportare ce
va fi finalizat in 2013. In anul 2012, Fondul a inregistrat valoarea licentelor pentru noul software, in
valoare de 58,000 EUR plus TVA de 24%.
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I11. INVESTITIILE DIN PORTOFOLIUL FONDULUI:

PUNCTUL DE VEDERE AL COMITETULUI REPREZENTANTILOR CU PRIVIRE LA
POLITICA DE INVESTITII A FONDULUI SI GRADUL DE CONFORMARE CU POLITICA
DE INVESTITII, PRECUM SI CU PRIVIRE LA ORICE MODIFICARI SI ACTIUNI CARE SA
DUCA LA REZULTATELE CORECTE

Obiectivul de investitii al Fondului raimane aprecierea pe termen lung a capitalului prin
investitii facute Tn principal in actiuni si instrumente financiare bazate pe actiuni romanesti.
Detaliile referitoare la politica de investitii se regasesc in Declaratia de Politica de Investitii si
in Actul Constitutiv.

Comitetul Reprezentantilor apreciaza ca Administratorul Fondului a respectat in cursul anului
2012 politica de investitii aplicabila adoptata de Fond.

PUNCTUL DE VEDERE AL COMITETULUI REPREZENTANTILOR CU PRIVIRE LA
INVESTITIILE DE PORTOFOLIU SI LA PROCENTUL PENTRU FIECARE TIP DE
INVESTITII LA SFARSITUL 2012

Comitetul Reprezentantilor poarta frecvent discutii detaliate cu privire la administrarea Fondului
pentru a maximiza valoarea actionariatului. Acestea se refera la dezvoltarea unei abordari
consecvente pentru actiunile agresive menite sd reduca discountul aplicabil la tranzactionarea
actiunilor Fondului la Bursa Bucuresti. In special, Comitetul sprijini programul de rascumpdrare,
intrucat actiunile Fondului sunt tranzactionate cu un discount mare si oferda o oportunitate de
investitie atractivd pentru Fond si actionarii sii nevanzitori. In sedintele organizate, Comitetul
discuta de asemenea cu Administratorul Fondului despre potentialele strategii pentru valoarea de
deblocare a investitiilor individuale nelistate. Comitetul a infiintat un Comitet de Audit, una din
atributiile acestuia fiind stabilirea n mod regulat a metodologiei corespunzitoare de evaluare pentru
evaluarea investitiilor individuale nelistate. Comitetul discuta de asemenea in mod regulat cu
Administratorul Fondului despre modalitatile de stabilire a mijloacelor relevante de evaluare a
performantei administrarii fondului pe termen lung.

PUNCTUL DE VEDERE AL COMITETULUI REPREZENTANTILOR CU PRIVIRE LA
TRANZACTIILE SEMNIFICATIVE ALE FONDULUI DIN 2012

Fondul nu a efectuat tranzactii semnificative n portofoliul de investitii in 2012.

IV. PUNCTUL DE VEDERE AL COMITETULUI REPREZENTANTILOR CU
PRIVIRE LA RAPORTUL ANUAL AL AUDITORILOR INTERNI

Comitetului Reprezentantilor i-a fost prezentat raportul de audit intern elaborat de catre auditorul
intern al Fondului Proprietatea, Ernst & Young, referitor la exercitiul financiar 2012.

Obiectivul general al raportului a fost analizarea modului de gestionare a riscurilor cheie referitoare
la operatiunile Fondului Proprietatea si a respectarii prevederilor legale aplicabile si a politicilor si
procedurilor companiei.

Raportul nu a identificat probleme majore referitoare la tipul si eficienta controalelor incluse in
misiunea de audit intern.
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V. EVALUAREA GENERALA A ACTIVITATII ADMINISTRATORULUI
FONDULUI PENTRU 2012 (PERIOADA DE RAPORTARE)

Comitetul Reprezentantilor recunoaste ca Franklin Templeton Investment Management Ltd UK
Sucursala Bucuresti, Tn calitate de Administrator al Fondului si Administrator Unic al Fondului
Proprietatea a lucrat la promovarea Fondului catre investitori institutionali straini.

Principalele activitati ale Administratorului Fondului in anul 2012 au fost urmatoarele:

e Vanzarea mai multor participatii de mici dimensiuni ale Fondului, toate tranzactiile fiind
facute la o valoare egala sau mai mare decat cea a valorii lor in activul net al Fondului;

e Sustinerea continua a listarii celor mai mari companii de stat din portofoliul Fondului la
BVB si a 1imbunatatirii standardelor de guvernanta corporativa, raspundere si
responsabilitate ale managementului companiilor de stat;

e Primirea aprobarii actionarilor pentru listarea Fondului la Bursa din Varsovia;

e Primirea aprobdrii actionarilor pentru un al doilea program de rascumparare pentru un
numar suplimentar de 1,1 miliarde actiuni (7,9% din capitalul social al Fondului);

o Distribuirea dividendelor in valoare de 508 milioane RON pentru 2011;

e Imbunititirea transparentei Fondului in fata actionarilor si publicului printr-o comunicare
continud si furnizarea de informatii despre Fond si societatile subordonate.

Comitetul Reprezentantilor a avut in vedere toate categoriile de activitdti de mai sus ale Fondului in
anul 2012. In cadrul sedintelor sale, Comitetul a remarcat efectul negativ al unei parti litigante,
actionar minoritar, i impactul pe care il are asupra administrarii eficiente si de maximizare a valorii
Fondului. In concluzie, Comitetul Reprezentantilor considera ci Administratorul Fondului si-a
indeplinit atributiile contractuale de-a lungul acestei perioade.

VI. RECOMANDARI CATRE ACTIONARI:

Avand Tn vedere propunerile de modificare a Actului Constitutiv al Fondului, Comitetul doreste sa
recomande actionarilor sa analizeze cu atentie propunerea Administratorului Fondului in ceea ce
priveste noile reguli de alegere a membrilor Comitetului Reprezentantilor, ce urmeaza a fi votate in
cadrul Adunarii Generale a Actionarilor din data de 25 aprilie 2013. Acceptarea regulilor de vot

cumulativ in forma propusa poate duce la redistribuirea drepturilor aferente actiunilor in defavoarea
unora dintre actionari.

DI. Sorin-Mihai MINDRUTESCU, Presedinte
Dl. Cristian BUSU, Membru

DI. Steven Cornelis van GRONINGEN, Membru
DI. Piotr RYMASZEWSKI, Membru

DI. Julian Rupert Francis HEALY, Membru
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Anexa

Bugetul estimat pentru 2012 versus rezultatul efectiv obtinut

Bugetul Bugetul Diferenti

estimat 2012 realizat 2012

LEI LEI LEI %
1. VENITURI DIN ACTIVITATEA 529.530.494 676.562.407 147.032.113 28%
CURENTA
Venituri bugetate 529.530.494 653.894.163 124.363.869 23%
Venituri din dividende 509.465.353 618.971.283 109.505.930 21%
Venituri din dobanzi 20.064.941 34.922.880 14.857.939 74%
Venituri nebugetate - 22.668.444 22.668444 100%
Venituri din diferente de curs valutar (net) - - 100%
Venituri din reluarea ajustarilor pentru 5.639.063 5.639.063 100%
depreciere si provizioane
Alte venituri 3.949.848 3.949.848 100%
Venituri din transferul de titluri de 13.079.333 13.079.333 100%
participatie
I1. CHELTUIELI DIN ACTIVITATEA 67.837405 109.596.970 41.759.765 62%
CURENTA
Cheltuieli bugetate 67.837405 58.834.587 (9.002.618) -13%
Cheltuieli cu utilitatile 26.391 28.188 1.797 7%
Cheltuieli cu chiriile 104.935 105.276 341 0%
Cheltuieli cu primele de asigurare 300.000 195.549 (104.451) -35%
Cheltuieli cu relatiile cu investitorii 1.764.074 1.071.409 (692.665) -39%
Cheltuieli de protocol si asimilate 429.375 324.773 (104.602) -24%
Cheltuieli cu impozite si asimilate - - - na
Cheltuieli cu serviciile bancare si asimilate 1.903.595 1.739.755 (163.840) -9%
Comisioane si onorarii 16.183.381 14.159.810 (2.023.571) -13%
Cheltuieli cu salariile si asimilate 603.134 576.405 (26.729) -4%
Contributiile sociale 158.894 141.992 (16.902) -11%
Cheltuieli de amortizare 151.270 - (151.270) 0%
Cheltuieli privind serviciile executate de terti 46.212.156 40.491.430 (5.720.726) -12%
Cheltuieli nebugetate 50.762.383 50.762.383 100%
Cheltuielile cu diferente de curs valutar (net) 217.729 217.729 100%
Taxa de brokeraj (pentru titlurile de valoare 351.522 351.522 100%
listate)
Alte cheltuieli 183.992 183.992 100%
Cheltuieli cu ajustarea activelor curente 49.747.870 49.747.870 100%
Cheltuieli privind transferul participatilor 222.998 222.998 100%
nelistate
Cheltuieli cu listarea secundara 38.272 38.272 100%
111. REZULTATUL BRUT 461.693.089 566.965.437 105.472.348 23%
1V. Cheltuieli cu impozitul pe profit 19.140.216 (23.214) (19.163.430) -100%
V.REZULTATUL NET 442.552.873 566.988.651 124.435.778 28%
VI. CHELTUIELI DE CAPITAL 340.358 323.413 (16.944) -5%
Active necorporale 680.715 323.413 (357.302) -52%
Active corporale 0%
Detalii privind cheltuielile furnizorilor de servicii terte parti
Cheltuieli privind furnizorii de servicii 46.212.156 40.491.430 (5.720.726) -12%
terte parti
Taxe de administrare si management al 35.746.100 34.325.088 (1.421.012) -4%
investitiilor
Asistenta juridica si judiciara (inclusiv 8.400.000 4.989.141 (3.410.859) -41%
cheltuielile cu taxa de timbru pentru procese)
Audit extern 392.720 434.261 41.541 11%
Cheltuielile totale privind furnizorii de 1.673.336 742.940 (930.396) -56%
servicii terte parti
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