FONDUL

Hotirarea nr. [...] / 14 noiembrie 2018
a
Adunairii Generale Ordinare a Actionarilor FONDUL PROPRIETATEA S.A.

Sediul social: Str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7, sector 1, Bucuresti, inregistrata in Registrul Comertului sub
numarul J40/21901/2005, cod de inregistrare fiscala 18253260

Astizi, 14 noiembrie 2018, ora 12:00 (ora Roméaniei), actionarii Fondul Proprietatea S.A. (“Fondul”) s-au
intalnit in Adunarea Generald Ordinard a Actionarilor (“AGOA”) a Fondului, la prima convocare, la
Hotel “JW Marriott”, Sala ,,Constanta”, Calea 13 Septembrie nr. 90, Sector 5, Cod Postal 050726,
Bucuresti, Romania, sedinta AGOA fiind deschisa de catre Presedintele de sedinta, DI. [...], Tn calitate de
reprezentant permanent al Franklin Templeton International Services S.A.R.L., o societate cu raspundere
limitata, ce se calificd drept administrator de fonduri de investitii alternative In conformitate cu articolul 5
din Legea din Luxemburg din data de 12 iulie 2013 referitoare la administratorii de fonduri de investitii
alternative, autorizata de Commission de Surveillance du Secteur Financiere sub nr.
A00000154/21.11.2013, cu sediul social in L-1246 Luxemburg, 8A rue Albert Borschette, inregistrata in
Registrul Comertului si Societdtilor din Luxemburg sub numarul B36.979 si in Registrul Autoritatii de
Supraveghere Financiara din Romania sub numarul PJIM07.1AFIASMDLUX0037/10.03.2016, in calitate
de administrator de fond de investitii alternative si administrator unic al Fondul Proprietatea S.A..

Avand Tn vedere:

= Convocatorul pentru AGOA publicat pe website-ul Fondului (www.fondulproprietatea.ro) in data de
5 septembrie 2018, in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a IV-a, nr. 3448 din data de 7 septembrie
2018 si 1n cotidianul “Adevarul” nr. 370 din data de 7 septembrie 2018;

= Prevederile Legii societatilor nr. 31/1990, republicata, cu modificarile si completarile ulterioare
(Legea societatilor nr. 31/1990);

»= Prevederile art. 21 din Regulamentul CNVM nr. 4/2010 privind inregistrarea la CNVM si
functionarea societdtii ,,Fondul Proprietatea” S.A., precum si tranzactionarea actiunilor emise de
aceasta;

» Prevederile Ordonantei de Urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele de plasament
colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea

si completarea Legii nr. 297/2004;

» Prevederile Regulamentului Autoritatii de Supraveghere Financiarda nr. 4/2013 privind actiunile
suport pentru certificate de depozit;

= Prevederile Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata (Legea
Emitentilor);

» Prevederile Regulamentului Autoritatii de Supraveghere Financiard nr. 5/2018 privind emitentii de
instrumente financiare si operatiuni de piata (Regulamentul nr. 5/2018).

In urma dezbaterilor, actionarii Fondului hotarasc urmatoarele:
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Aprobarea bugetului Fondul Proprietatea S.A. aferent anului 2019, Tn conformitate cu materialele de
prezentare, si astfel cum este descris in anexa prezentei hotarari.

Prezentul punct este adoptat cu [...] voturi reprezentdnd [...]% din voturile valabil exprimate, Th
conformitate cu prevederile art. 14 (1) teza a ll-a din Actul constitutiv si art. 112 (1) teza a II-a din
Legea societatilor nr. 31/1990. Voturile exprimate au fost inregistrate dupa cum urmeaza: [...] voturi
npentru” si [...] voturi ,,impotriva”. De asemenea, au fost inregistrate: [...] voturi ,,abtinere”, [...]
voturi neexprimate si au fost anulate [...] voturi.

Tn conformitate cu Articolul 176 alin. (1) din Regulamentul nr. 5/2018, aprobarea datei de 19
decembrie 2018 ca Ex — Date, calculata in conformitate cu prevederile Articolului 2 alin. (2) litera (1)
din Regulamentul nr. 5/2018, si a datei de 20 decembrie 2018 ca Dati de Inregistrare, calculati in
conformitate cu prevederile Articolului 86 alin. (1) din Legea Emitentilor. Intrucat nu sunt aplicabile
acestei AGOA, actionarii nu decid asupra celorlalte aspecte descrise de Articolul 176 alin. (1) din
Regulamentul nr. 5/2018, cum ar fi data participarii garantate si data platii.

Prezentul punct este adoptat cu [...] voturi reprezentand [...]% din voturile valabil exprimate, Th
conformitate cu prevederile art. 14 (1) teza a ll-a din Actul constitutiv si art. 112 (1) teza a II-a din
Legea societatilor nr. 31/1990. Voturile exprimate au fost inregistrate dupa cum urmeaza: [...] voturi

mpentru” si [...] voturi ,,impotriva”. De asemenea, au fost inregistrate: [...] voturi ,abtinere”, [...]
voturi neexprimate si au fost anulate [...] voturi.

Imputernicirea, cu posibilitate de substituire, a lui Johan Meyer pentru a semna hotarérile actionarilor,
precum si orice alte documente in legitura cu acestea si pentru a indeplini toate procedurile si
formalitatile prevazute de lege in scopul implementarii hotararilor actionarilor, inclusiv formalitatile
de publicare si Inregistrare a acestora la Registrul Comertului sau la orice alta institutie publica.

Prezentul punct este adoptat cu [...] voturi reprezentand [...]% din voturile valabil exprimate, Tn
conformitate cu prevederile art. 14 (1) teza a ll-a din Actul constitutiv si art. 112 (1) teza a Il-a din
Legea societatilor nr. 31/1990. Voturile exprimate au fost inregistrate dupa cum urmeaza: [...] voturi
mpentru” si [...] voturi ,,impotrivd”. De asemenea, au fost inregistrate: [...] voturi ,abtinere”, [...]
voturi neexprimate si au fost anulate [...] voturi.

cmita si semnata in numele actionarilor de catre:

[]

Presedinte de sedinta

[-]

Secretar de sedinta
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[]

Secretar tehnic
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Anexd — Bugetul Fondul Proprietatea S.A. aferent anului 2019, astfel cum a fost descris Tn materialele de
prezentare si in cadrul sedintei adunarii generale ordinare a actionarilor Fondul Proprietatea S.A. din
data de 14 noiembrie 2018

BUGETUL FONDULUI PROPRIETATEA S.A. PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR 2019

Bugetul de venituri, cheltuieli si investitii al Fondului Proprietatea S.A. (“Fondul” sau “Fondul
Proprietatea”) a fost intocmit In August 2018, pe baza Standardelor Internationale de Raportare
Financiara adoptate de Uniunea Europeana (“IFRS”).

Bugetul pentru 2019 a fost intocmit folosind informatiile financiare disponibile pana la data de 31 iulie
2018 si avand la baza ipotezele prezentate mai jos.

Acest buget a fost aprobat de citre Comitetul Reprezentantilor Fondului in data de 5 septembrie 2018.

Conform ipotezelor principale ale bugetului pentru anul 2019, anumite categorii de venituri si cheltuieli
nu pot fi bugetate. Principalele categorii nebugetate sunt urmatoarele:

o Castiguri sau pierderi 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.

e 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.

De asemenea, anumite modificari de prezentare au fost aplicate bugetului in scopuri de comparabilitate,
legate in principal de modificarile politicii contabile pentru comisionul de distributie.

Tabelul de mai jos prezinta o analiza detaliatd a bugetului pentru 2019 prin comparatie cu bugetul pentru

2018:
Indicatori (Lei) Buget 2019 Buget 2018 Variatie Variatie
Lei (%)
551.866.93 444.617.14 107.249.792 24%
I. VENITURI BUGETATE DIN 8 6
ACTIVITATEA CURENTA
Venituri din dividende 547.803.20 426.426.52 121.376.672 28%
Venituri BNY Melon 3.696.915 - 3.696.915 100%
Venituri din dobénzi 366.823 - 366.823 100%
Reludri de ajustari pentru depreciere - 18.190.618 (18.190.618) -100%
Il. CHELTUIELI BUGETATE DIN 81.843.437 91.346.249  (9.502.812) -10%
ACTIVITATEA CURENTA
Cheltuieli cu serviciile prestate de terti 63.166.922 72.583.986  (9.417.064) -13%
Comisioane si onorarii (includ comisioanele 9.823.633 10.292.246 (468.613) -5%
ASF)
Cheltuieli privind relatiile cu investitorii 2.275.280 2.284.415 (9.135) 0%
Cheltuieli cu relatii publice 1.534.660  1.511.946 22.714 2%
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Indicatori (Lei) Buget 2019 Buget 2018 Variatie Variatie
Lei (%)
Remuneratiile membrilor Comitetului 1.447.380 1.200.000 247.380 21%
Reprezentantilor!
Cheltuieli privind contributiile sociale - 252.000 (252.000)  -100%
Cheltuieli cu serviciile bancare si cele 671.147 860.831 (189.684) -22%
aferente distributiilor catre actionari (includ
comisioanele de depozitare)
Cheltuieli de finantare 640.000 - 640.000 100%
Cheltuieli privind amortizarea 420.402 517.809 (97.407) -19%
Cheltuieli cu primele de asigurare 347.123 341.985 5.138 2%
Cheltuieli cu chiriile 74.202 73.121 1.081 1%
Cheltuieli cu utilitatile 25.960 24.224 1.736 7%
Alte cheltuieli 1.416.728  1.403.686 13.042 1%
I11. PROFIT BRUT 470.023.50 353.270.89 116.752.604 33%
1 7
Ajustari de prezentare aferente programelor de 3.041.904 - 3.041.904
rascumpdrare
IV. PROFIT BRUT AJUSTAT 473.065.40 353.270.89 119.794.508 34%
5 7
IV. Cheltuieli cu impozitul pe profit - - - -
V. PROFIT NET 473.065.40 353.270.89  119.794.508 34%
5 7
VL INVESTITII 514.359 498.105 16.254 3%
Imobilizari necorporale 514.359 498.105 16.254 3%

1 Cheltuielile cu remuneratiile mentionate in bugetul pentru anul 2019 includ contributiile si impozitele aferente care
incepdnd cu 1 ianuarie 2018, au fost trasferate de la angajator la angajat.
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1. PRINCIPALELE IPOTEZE FOLOSITE IN INTOCMIREA BUGETULUI PENTRU
ANUL 2019

1.1. Principalele ipoteze privind administrarea investitiilor:

Mentionam faptul ca urmadtoarele ipoteze folosite in intocmirea bugetului pentru anul 2019 nu sunt
neapdrat o reflectare a activitdatilor care se intentioneazd a se intreprinde in viitor in administrarea
Fondului Proprietatea.

Achizitii si vanzari de participatii

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2019 a fost Intocmit fard a lua in considerare impactul financiar
al eventualelor modificari ale portofoliului in cursul perioadei august 2018 - decembrie 2019 (achizitii,
vanzari de participatii, participari la majorarile de capital ale societatilor din portofoliu).

Franklin Templeton International Services S.a r.1. (“Administratorul Fondului” sau “FTIS”’) administreaza
in 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 intocmirii bugetului aferent
anului 20109.

Totusi, avand 1n vedere faptul cd Administratorul Fondului are o strategie de administrare activa, in
timpul anului pot aparea oportunitati pentru a cumpéra sau vinde anumite participatii. Realizarea acestor
tranzactii poate presupune anumite costuri cu serviciile prestate de terti si, in cazul vanzarilor, genereaza
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, ineficienta si poate afecta negativ o potentiald tranzactie. in
plus, astfel de tranzactii pot fi confidentiale si informatiile aferente pot influenta pretul. Avand 1n 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 a potentialelor castiguri ale actionarilor sai.

in consecinta, propunem actionarilor si imputerniceascd Administratorul Fondului si Administratorul de
Investitii sa angajeze, in numele Fondului, cheltuielile aferente achizitiilor si vanzarilor de participatii si
participarii la majorérile de capital ale societatilor din portofoliu, chiar daca acest lucru ar putea determina
depasirea cheltuielilor aprobate in bugetul anului 2019. Aceste cheltuieli pot include costuri de
intermediere cu societdti de brokeraj si banci de investitii, costuri cu autoritatile de reglementare, costuri
cu avocati, notari publici, alti consultanti, precum si alte cheltuieli.

Alte ipoteze privind investitiile
Bugetul pentru anul 2019 a fost intocmit folosind urmatoarele ipoteze:

o Veniturile din dividende Tn anul 2019 au fost estimate presupunand un nivel similar de dividende ca in
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2018, tindnd seama de vanzarile efective din 2018 (a fost utilizat venitul efectiv din dividende pentru
cele 7 luni incheiate la 31 iulie 2018);

e Incasarea dividendelor distribuite de companiile din portofoliu in 2019 se estimeaza a se realiza
similar cu modul de colectare din anul anterior.

e Structura portofoliului va raimane neschimbata de la 31 iulie 2018 pana la sfarsitul anului 2019;

in timpul anului 2019 va fi de 1 % (pe baza ratelor medii ale dobanzilor aferente depozitelor si
titlurilor de stat ale Fondului pentru perioada ianuarie — iulie 2018);

e Valoarea companiilor nelistate va ramane constanta conform NAV la data de 31 iulie 2018.

1.2. Programe de riscumparare a actiunilor proprii

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2019 a fost intocmit pe baza ipotezei ca vor fi in derulare
programe de rascumparare pe parcursul perioadei august 2018 — decembrie 2019 si ca in 2019 nu vor mai
fi in derulare alte programe de rascumparare (exceptie fiind cele deja aprobate sau supuse spre aprobare
actionarilor), deci in bugetul pentru 2019 nu vor fi incluse alte cheltuieli de felul acesta.

Bugetul pentru anul 2019 presupune ca cel de-al noudlea program de rascumparare va fi incheiat la
sfarsitul anului 2018 si un nou program de rdscumparare va fi supus aprobdrii actionarilor. Anularea
actiunilor rdscumpadrate in cadrul celui de-al noudlea program de rascumpdrare se asteapta sa fie inclusa
pe ordinea de zi a adundrii generale a actionarilor anuale si sa fie efectiva in anul 2019.

Bugetul 2019 include ipoteza ca cel de-al zecelea program de rascumparare, care va fi supus aprobarii
actionarilor in data de 14 noiembrie 2018 si care se refera la achizitionarea unui numar de 750.000.000
actiuni incepand cu 1 ianuarie 2019, va fi incheiat la sfarsitul anului anul 2019. Implementarea acestui

Orice tranzactie de rdscumpdrare de actiuni si anularea ulterioara a acestora ar putea avea impact asupra
cheltuielilor si capitalului Fondului, cum ar fi: comisioanele FTIS, comisioanele depozitarului pentru
decontarea tranzactiilor, alte comisioane si costuri aferente si cheltuielile cu impozitul pe profit (daca este
cazul).

Conform ipotezelor curente folosite in pregatirea bugetului, costurile estimate cu privire la cel de-al
zecelea program de rascumpdrare (comisioane brokeri, comisioane de reglementare, comisioane de
distributie si alte costuri) sunt in suma de 7,6 milioane Lei.

Deoarece este imposibil sa estimam rezonabil aceste tipuri de cheltuieli pentru o perioada viitoare de 17
luni de la data intocmirii bugetului pentru anul 2019, si pentru ca este imposibila revizuirea continua a
bugetului pentru anul 2019, propunem actionarilor sa imputerniceasca Administratorul Fondului si
Administratorul de Investitii sa efectueze orice cheltuieli legate de orice program de rascumpérare aprobat
de actionari, chiar dacd acest lucru ar determina depasirea cheltuielilor aprobate 1n bugetul anului 2019.
Acestea includ impactul unei oferte publice de rascumparare care ar putea fi organizata in cursul
perioadei.

1.3.  Tmprumuturi

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2019 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul financiar
al unor potentiale credite bancare/ facilitati de credit pe care Fondul le-ar contracta pentru perioada 2018-
2019 pentru alte scopuri decét cele investitionale.

Orice utilizare a unui credit bancar/ a unei facilitati de credit contractat/ (2) de Fond va avea un impact
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asupra cheltuielilor acestuia, precum cheltuielile cu dobanzile, si alte comisioane si cheltuieli aferente.
Conform contractului de care a fost extins in data de 29 iunie 2018 pentru o perioada de 2 ani, un
comision de angajament este platibil de catre Fond.

Deoarece este imposibild estimarea rezonabild a acestor tipuri de cheltuieli pentru o perioada viitoare de
17 luni de la data intocmirii bugetului pentru anul 2019, si pentru ca este imposibild revizuirea continud a
bugetului pentru anul 2019, propunem actionarilor sa imputerniceasca Administratorul Fondului si
Administratorului de Investitii sa efectueze orice cheltuieli legate de credite bancare/ facilitati de credit
contractate de Fond, cu aprobarea Comitetului Reprezentantilor, chiar daca acest lucru ar determina
depasirea cheltuielilor aprobate in bugetul anului 2019.

1.4. Distributii citre actionari

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

In scopul intocmirii bugetului pentru anul 2019, a fost folosita prezumtia ci va avea loc o distributie citre
actionarii Fondului de minim de 0,05 Lei pe actiune, sub forma de dividende sau returnare de capital.

in cazul unei reduceri de capital, tratamentul fiscal privind distributiile de numerar este incert in
conformitate cu legislatia fiscald din Roméania. Pe baza intelegerii noastre actuale a legislatiei fiscale
romanesti, consideram ca existd argumente bune pentru a presupune ca distributia de numerar nu este
supusa impozitului retinut la sursa. Cu toate acestea, exista riscul ca autoritatile fiscale romane sa adopte
o opinie diferitd cu privire la tratamentul fiscal al distributiei de numerar.

1.5. Comisioanele datorate 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 2018 (pana la data de 31
iulie 2018) a fost folosit ca estimare pentru pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2019.
Pentru estimarea comisioanelor de distributie pentru distributiile facute de Fond cétre actionari in 2019
(incluzand rascumparari de actiuni proprii sau certificate de depozit globale (,,GDR-uri”) si/ sau titluri de
interes, dividende, returnari de capital), a fost folosit un comision de 100 de puncte de baza din valoarea
distributiilor.

Daca pretul mediu al actiunilor Fondului, in cursul anului 2019, va depasi pretul folosit in cadrul
bugetului anului 2019 sau dacé vor avea loc distributii suplimentare in anul 2019, comisioanele cuvenite
Administratorului Fondului vor fi mai mari decat cele estimate Tn cadrul bugetului.

Deoarece este dificila, daca nu imposibila estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli, si pentru ca
este imposibild revizuirea continua a bugetului pentru anul 2019, propunem actionarilor sa
imputerniceascd Administratorul Fondului si Administratorului de Investitii sa depaseasca cheltuielile
bugetate legate de comisioanele de baza si de distributie, chiar daca acest lucru ar determina depasirea
cheltuielilor aprobate Tn bugetul anului 2019.

1.6. Alteipoteze:
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 folositda VAN la data de 31 iulie 2018 ca o estimare pentru VAN mediu
aferent anului 2019.

Pentru estimarea comisionului de custodie al bancii depozitare, structura activelor Fondului la 31 iulie
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2018 a fost folositd ca o estimare a structurii activelor Fondului in cursul anului 2019.

Aceste comisioane si onorarii vor fi mai mari in anul 2019 decét cele estimate in buget daca valoarea
medie a VAN, valoarea activelor in custodie si/ sau a tranzactiilor de portofoliu vor fi mai mari decat
cele estimate Tn bugetul pentru anul 2019.

Deoarece este dificild, daca nu imposibila estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli si pentru
ca este imposibila actualizarea continua a bugetului pentru anul 2019, propunem actionarilor sa
imputerniceascd Administratorul Fondului si Administratorul de Investitii sa depaseasca aceste
cheltuieli bugetate legate de alte comisioane si onorarii (comisioanele ASF si ale bancii depozitare),
in masura in care aceasta 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 2019 vor fi
mai mari decat cele utilizate pentru bugetul pentru anul 2019, chiar daca acest lucru ar determina
depasirea cheltuielilor aprobate Tn bugetul anului 2019.

e Cursul de schimb valutar

Cursul de schimb mediu Leu/Euro folosit la Tntocmirea bugetului pentru anul 2019 a fost 4,6283

Lei/Euro, fiind cursul de schimb publicat de Banca Nationald a Romaniei pentru data de 31 iulie
2018.

e Taxe

Toate taxele si contributiile, precum si metodologiile de calcul folosite au la baza legislatia in vigoare
la data de 31 iulie 2018. Acest buget a fost Tntocmit pe baza unei ipoteze privind rata impozitului pe
profit de 16%, a impozitului pe dividende de 5% si a cotei de TVA de 19%, conform Codului Fiscal
in vigoare la data de 31 iulie 2018 si tindnd cont de ipoteza ca aceste taxe vor fi valabile i in 2019.

Tn general, cheltuielile suportate de Fond sunt supuse cotei de TVA aplicabile in Romania, cu
exceptia cazului In care se poate aplica o scutire de TVA. Activitatile Fondului sunt scutite de TVA si
prin urmare TV A aferenta cheltuielilor nu este recuperabila.
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ANALIZA DETALIATA A BUGETULUI DE VENITURI, CHELTUIELI SI INVESTITII

1.1. Venituri din activitatea curenta

Venituri nete din dividende. Principala componenta a veniturilor din activitatea curenta in bugetul

anului 2019 este reprezentata de veniturile din dividende (reprezinta 99% din totalul veniturilor bugetate).

In bugetul anului 2019, cresterea veniturilor din dividende comparativ cu bugetul pentru anul 2018 (cu
28%) este datorata nivelului mai mare al dividendelor aprobate spre distributie de companiile din
portofoliul Fondului Tn anul 2018, comparativ cu 2017:

Companie

Dividend
net
Buget 2019

Dividend net
Buget 2018

Variatie Explicatii variatie

Hidroelectrica SA

226.245.815

134.644.264

91.601.552 Cresterea dividendelor in 2018 este
datorata cresterii profitului pentru
anul 2017 si deciziei Guvernului de a
pléti o rata de distribuire de 90% din
profitul anului 2017.

OMYV Petrom SA

107.607.413

91.827.805

15.779.608 Cresterea dividendelor in 2018
datorata cresterii profitului pentru
anul 2017.

CN Aeroporturi Bucuresti
SA

61.193.113

19.187.202

42.005.911 Cresterea dividendelor in 2018 este
datorata cresterii profitului pentru
anul 2017 si deciziei Guvernului de a
plati o rata de distribuire de 90% din
profitul anului 2017.

Alro SA

39.010.085

6.863.554

32.146.532 Cresterea dividendelor in 2018
datorata cresterii profitului pentru
anul 2017.

BRD Groupe Societe
Generale SA

34.499.006

17.589.557

17.589.557 Cresterea dividendelor in 2018
datorata cresterii profitului pentru
anul 2017.

Electrica Group

85.889.100

-85.889.100 Societati vandute Tn noiembrie 2017

Altele

79.247.767

70.425.047

8.822.721 Categoria “Altele” include alte
companii din portofoliu pentru care
profitul pentru anul 2017 a fost mai
mare decat estimarile bugetate.

TOTAL 547.803.200 426.426.528 121.376.672

Venituri BNY Melon. Acestea reprezinta a doua mare componenta a bugetului pentru 2019 (aproximativ
1% din total veniturilor estimate pentru anul 2019).

Aceste venituri reprezintd sumele ce vor fi rambursate de catre The Bank of New York Mellon din sumele
incasate de la detinatorii de GDR pentru distributia de 2018.

Venituri din dobanzi. Acestea reprezinta cea de-a treia componenta a bugetului pentru 2019 si au fost
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Este important de mentionat ca aceste estimari pot sa difere substantial de valorile reale, In functie de
modificarile aduse activelor de portofoliu, deciziilor de investire si de rascumparare, precum si de
tendintele pietelor monetare in cursul anului 2019.

Reluiri de ajustiri pentru depreciere. in anul 2019, veniturile din reluarea ajustarilor si provizioanelor
pentru depreciere nu au fost estimate deoarece Fondul ar putea distribui si dividende in 2019 (similar cu
2018).

1.2. Cheltuieli din activitatea curenta
Cheltuielile totale din activitatea curenta sunt bugetate in 2019 in scadere cu 10% fata de bugetul din
2018, in principal datorita scaderii cheltuielilor cu serviciile prestate de terti.

Cheltuieli cu serviciile prestate de terti (in scidere cu 13% comparativ cu bugetul anului 2018).
Aceasta categorie de cheltuieli constituie principala componenta a cheltuielilor Fondului din bugetul
anului 2019, si reprezinta aproximativ 77% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta.

Tabelul de mai jos prezinta principalele categorii:

Nota Buget Buget Variatie  Variatie
Indicatori (Lei) 2019 2018 Lei (%)
63.166.92 72.583.98 (9.417.064) -13%
Cheltuieli cu serviciile prestate de terti: 2 6
Comisioane de administrare a 4553396 53.430.62 (7.896.660) -15%
9 9
Servicii juridice si asistentd pentru litigii b 8.970.567 10.172.46 (1.201.899) -12%
(inclusiv taxele de timbru pentru litigii) 6
Evaluarea portofoliului c 1.833.270 1.627.849 205.421 13%
Organizare AGA d 1.071.000 1.071.000 - 0%
Taxe de conformitate si consultanta fiscala e 641.644 534.476 107.168 20%
Servicii de suport i mentenanta aferente f 440.702 426.777 13.925 3%
programului informatic
Audit extern 524.888 503.096 21.792 4%
Cheltuieli cu Registrul Comertului si g 261.800 261.800 - 0%
Monitorul Oficial
Audit intern 187.425 187.425 - 0%
Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terti h 3.701.657 4.368.468 (666.811) -15%

Principale modificari comparativ cu bugetul aferent anului 2018 pentru fiecare categorie, sunt prezentate
n continuare:

a) Comisioanele de administrare (in scadere cu 15% comparativ cu bugetul anului 2018). Acestea
constituie principalele cheltuieli ale Fondului, reprezentand aproximativ 56% din totalul
cheltuielilor bugetate din activitatea curenta:

e Comisioanele de baza datorate Administratorului Fondului (avand valoarea de 60 de puncte
de baza pe an) au scazut in bugetul anului 2019 comparativ cu bugetul pentru 2018 ca urmare
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e Scaderii capitalizarii Fondului ca urmare a programelor de rascumparare efectuate in
2018 si estimate pentru perioada 1 august 2018 - 31 decembrie 2019;

e care a fost compensata de majorarea pretului actiunilor pe baza caruia sunt calculate
aceste comisioane: pretul mediu al actiunilor utilizat in bugetul anului 2019 a fost de
0,9229 Lei pe actiune, in timp ce pretul mediu al actiunilor utilizat in bugetul anului 2018

a fost de 0,7463 Lei pe actiune;

e Comisionul de distributie (pentru distributiile facute de Fond catre actionari) este de 100 de
puncte de baza din valoarea distributiilor efectuate pana la data de 31 decembrie 2019.

Scaderea comisionului de distributie este ca urmare a nivelului mai scazut de rascumparari
estimat pentru 2019 comparativ cu bugetul anului 2018 si ca urmare a scaderii ratei aplicate

conform conditiilor contractuale in vigoare incepand cu 1 aprilie 2018.

Detalii suplimentare referitoare la comisioanele de distributie si politica contabila aplicabila sunt

prezentate Tn tabelul de mai jos:

Indicatori (Lei) Buget Buget Variatie Variatie
2019 2018 Lei (%)
Comision de administrare 45'533'98 53'430'63 (7.896.660) -15%
Recunoscute in contul de profit si pierdere 42'753'82 53'430'63 (10'676'73(; -20%
Comision de baza 39'209'92 43'368'6:;’ (4.158.725) -10%
CiOInlSlOIvl de distributie pentru programele de . 5836750 (5.836.750) -100%
rascumparare
C_OI_nls1on de distributie pentru returnare de capital/ 3543.987 4.925.248 (681.261) 16%
dividende
;Z(E)l;Toscute in alte elemente ale rezultatului 2 780.076 i 2 780.076 100%
C30m1s10{1 de distributie pentru programele de 2780.076 i 2780.076 100%
rascumparare

Mentionam ca incepand cu exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2017, comisionul de distributie
pentru programele de rascumpdrare este recunoscut direct in capitalurile proprii, impreund cu valoarea

actiunilor aferente.

b)  Cheltuieli cu servicii juridice si asistentd pentru litigii (inclusiv taxele de timbru). Aceste cheltuieli,

reprezentand 11% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta, includ cheltuieli legate de
asistenta juridica furnizata de avocatii externi, cheltuieli de reprezentare juridica si taxele de timbru
aferente litigiilor (in care este implicat Fondul, pentru apérarea drepturilor sale legale).

c) Cheltuieli legate de evaluarea portofoliului. Aceste cheltuieli care reprezinta 2% din totalul
cheltuielilor bugetate sunt legate de evaluarea anumitor participatii nelistate din portofoliul Fondului
cu asistentd din partea evaluatorilor externi, pentru situatiile financiare IFRS si in scopul reflectarii in

raportarile VAN.
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d) Cheltuieli cu organizarea Adundrilor Generale ale Actionarilor (AGA). In aceasti 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.

e) Cheltuieli de conformitate si consultantd fiscald. Suma bugetata include cheltuieli cu servicii de
consultanta legate de intocmirea declaratiilor fiscale si servicii de consultanta fiscala specifica, de
naturd nerecurenta si privind aspecte fiscale complexe.

T)  Cheltuieli cu serviciile de suport si mentenantd software. Cheltuielile cu serviciile de suport si
mentenanta software reflectate in bugetul anului 2019 sunt aferente programului informatic de
contabilitate si raportare al Fondului si website-ul Fondului, precum si serviciilor de suport oferite de
catre furnizorul programului in cazul unui audit de sistem.

g) Cheltuieli cu Registrul Comertului si Monitorul Oficial se referd la comisioanele percepute de aceste
institutii pentru diverse actiuni / publicatii cerute de lege.

h)  Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terti (in scadere cu 15% comparativ cu bugetul anului 2018).
Tn bugetul pentru anul 2019, alte cheltuieli includ cheltuielile cu serviciile de brokeraj, cheltuielile de
procesare si imprimare a raportului anual, cheltuielile aferente publicarilor in ziare cerute de
legislatia in vigoare, alte cheltuieli legate de portofoliu, cheltuieli cu servicii de intocmire a statelor
de salarii, cheltuieli cu traducerile, cheltuieli cu servicii profesionale prestate de companii Big4,
cheltuielile privind votul prin corespondenta. Scaderea bugetului pentru 2019 a fost generata de
reducerea comisioanelor de servicii profesionale, a cheltuielilor cu serviciile de due diligence si a
cheltuielilor de consultanta.

Comisioane si onorarii (in scidere cu 5% comparativ cu bugetul pentru anul 2018). Aceasta
categorie reprezintd 12% din cheltuielile bugetate din activitatea curentd a Fondului si include in principal
comisioanele lunare ale ASF estimate pe baza VAN (0,0936% din VAN pe an). Scaderea in comparatie
cu valoarea bugetata in 2018 se datoreaza in principal scaderii valorii VAN in 2019 (9.888.597.477 Lei),
comparativ cu cea folosita pentru bugetul pentru anul 2018 (10.718.672.424 Lei).

Cheltuieli privind relatiile cu investitorii. Cheltuielile privind relatiile cu investitorii reprezinta
aproximativ 3% din cheltuielile din activitatea curenta estimate pentru anul 2019. Cheltuielile bugetate
privind relatiile cu investitorii includ in 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”) 1n 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 si cheltuieli de
intretinere a paginii de internet.

Bugetul pentru anul 2019 a fost estimat usor in scadere fata de bugetul pentru anul 2018 si ia in
considerare eventualele costuri suplimentare care decurg din noile reglementari, cum ar fi MIFID II.

Remuneratiile membrilor Comitetului Reprezentantilor. Pentru bugetul anului 2019 aceste cheltuieli
includ remuneratiile brute ale membrilor Comitetului Reprezentantilor si contributiile de asigurari sociale
si de sanatate, precum si alte contributii platite de Fond in numele membrilor Comitetului
Reprezentantilor. Contributiile si impozitul au fost estimate conform reglementarilor in vigoare (45% din
remuneratiei).

Remuneratia brutd mai mare a membrilor Comitetului Reprezentantilor se datoreaza modificarilor
legislatiei fiscale incepand cu 1 ianuarie 2018 si este In conformitate cu decizia AGA din februarie 2018
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si include impozitarea si toate contributiile aferente. Remuneratia neta a membrilor Comitetului

Reprezentantilor nu a crescut.

Incepand cu 1 ianuarie 2018, principalele modificari cu impact asupra remuneratiilor plitite de Fondul
Proprietatea membrilor Comitetului Reprezentantilor sunt prezentate in tabelul de mai jos:

MODUL DE IMPOZITARE
MODUL DE IMPOZITARE IN Calcul TNCEPAND CU Calcul
DECEMBRIE 2017 Lei/ luna 1 IANUARIE 2018 Lei/ luna
Remuneratie bruta Lei 20.000 | Remuneratie bruti Lei 24.123
Contributiile la bugetul asiguririlor Contributiile 1a bugetul
sociale de stat datorate de membrii asiguririlor sociale de stat
CR: datorate de membrii CR:
Lei 2.100 | = 25% - contributie asigurari sociale Lei 6.031

= 10,50% - contributie asigurari sociale Lei 1.100 | = 10% - contributie asigurari sociale Lei 2.412
= 5,50% - contributie asigurari sociale de sanatate

de sanatate
Impozit pe venit — datorat de membrii Lei 2.688 | Impozit pe venit — datorat de Lei 1.568
CR - 16% membrii CR - 10%
Remuneratie neta Lei 14.112 | Remuneratie neti Lei 14.112
Contributiile la bugetul asigurarilor Contributiile la bugetul
sociale de stat datorate de Fond: asiguririlor  sociale de stat
= 15,80% - contributie asigurari sociale Lei 3.160 | datorate de Fond: Lei -

pentru conditii normale de munca = Nicio contributie nu este datorata
= 5,20% - contributie asigurari sociale Lei 1.040 | de catre Fond

de sanatate

Total contributii sociale datorate citre Bugetul de Stat (atat pentru membrii CR cit si pentru Fond)

37,00%

| Lei 7.400 |

35,00%

Lei 8.443

in concluzie, in cazul Fondului, incepand cu 1 ianuarie 2018, contributiile sociale totale (35%) si
impozitul pe venit (10%) sunt suportate de membrii Comitetului Reprezentantilor. Cu scopul de a va
reaminti, tabelul de mai jos sumarizeaza remuneratia brutd si netd a membrilor Comitetului
Reprezentantilor prin compararea ultimelor doud aprobari AGA (Lei):

Descriere AGA octombrie 2015 AGA februarie 2018 Diferente
Remuneratie bruta 20.000 24,123 +4.123
Remuneratie neta 14.811 14.112 -699

Cheltuieli cu relatiile publice. Cheltuielile cu relatiile publice, reprezentand aproximativ 2% din bugetul
de cheltuieli din activitatea curenta pentru anul 2019, sunt bugetate la aproape acelasi nivel ca si in anul
2018. Cheltuielile bugetate includ in principal costuri estimate pentru serviciile prestate de agentia de

relatii publice, servicii de monitorizare media, conferinte de presa, alte evenimente de presa si alte

evenimente private sau publice pe teme relevante pentru Fondul Proprietatea, cheltuieli pentru servicii de
consultanta si seminarii pentru jurnalisti.
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Cheltuieli cu serviciile bancare si comisioanele aferente distributiilor citre 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 2019 se refera la
programul informatic de contabilitate si raportare al Fondului (atat dezvoltarile curente cat si cele
viitoare).

Cheltuieli cu primele de asigurare. Aceasta categorie include cheltuielile cu asigurarea de raspundere
obligatorie a membrilor Comitetului Reprezentantilor.

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

Cheltuieli cu impozitul pe profit. Cheltuiala cu impozitul pe profit cuprinde impozitul pe profit curent,
impozitul améanat si impozitul cu retinere la sursa.

Tn bugetul pentru anul 2019 cheltuielile cu impozitul pe profit sunt zero, intrucat cheltuielile deductibile
bugetate sunt mai mari decét veniturile impozabile bugetate in calculul impozitului pe profit. Acest calcul
se bazeaza pe ipoteza ca majoritatea veniturilor vor fi aferente dividendelor incasate de la companiile din
portofoliu, care sunt exceptate de la impozitare. Daca nivelul veniturilor impozabile va depasi nivelul
bugetat, sau daca nivelul cheltuielilor deductibile va fi mai mic decat cel bugetat, rezultdnd un profit
impozabil (dupa utilizarea pierderii fiscale reportate din 2015), va fi inregistrata o datorie de 16% privind
impozitul pe profit.

Impozitul pe profit amanat nu a fost estimat.

Impozitul retinut la sursa aferent dividendelor de la societatile de portofoliu pentru care Fondul
Proprietatea detine sub 10% este inclus la pozitia venit net din dividende.

In estimarea cheltuielilor bugetate pentru anul 2019 care se plitesc Fondului, Administratorul Fondului a
analizat prevederile Contractului de Administrare, care stabilesc cheltuielile suportate de Fond si a luat in
considerare regulile si cele mai bune practici general urmate de Franklin Templeton si alte firme globale
de administrare a fondurilor. Cheltuielile facturate catre Fondul Proprietatea, care nu sunt specificate in
mod explicit in Contractul de Administrare, dar care sunt alocate Tn mod rezonabil Fondului, fiind
exclusiv in beneficiul Fondului si al actionarilor sdi si/ sau pentru protejarea intereselor acestora sunt,
conform Contractului de Administrare, imputabile numai in urma aprobarii de catre Comitetul
Reprezentantilor.

3. Bugetul de investitii

Bugetul de investitii pentru anul 2019 include in principal costurile aditionale estimate pentru
modificarile necesare dezvoltdrii de software din anul 2019 precum si pentru orice modificari si dezvoltari
suplimentare pentru pagina de internet a Fondului (gézduire, intretinere, noi imbunatatiri si incarcari
pentru preturile GDR si pretul actiunilor BVB).
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Nota importanta

Tntre categoriile de cheltuieli pot avea loc reclasificiri/ realocdri in timpul anului, cu conditia ca
totalul acestor cheltuieli (excluzdind cheltuielile nebugetate precum: modificarea netd a valorii juste a
instrumentelor financiare, pierderile din diferente de curs valutar, pierderile din vanzarea
participatiilor, cheltuielile cu provizioanele si ajustirile de depreciere a activelor, cheltuielile cu
activele financiare cedate) sd se incadreze in limitele generale bugetate aprobate de Adunarea
Generala a Actionarilor, cu exceptiile specificate mai jos.

Asa cum am prezentat mai sus, in sectiunea ,, PRINCIPALELE IPOTEZE FOLOSITE IiN
INTOCMIREA BUGETULUI PENTRU ANUL 2019, deoarece este dificila, dacd nu imposibild
estimarea rezonabild a anumitor tipuri de cheltuieli, §i nu este practicd actualizarea continud a
Bugetului pentru anul 2019, propunem actionarilor s imputerniceasca Administratorul Fondului:

e sd depaseasca nivelul bugetat pentru comisioanele de management §i de administrare a
investitiilor;

e sddepagseascd nivelul bugetat pentru alte comisioane §i onorarii (comisionul ASF si comisioanele
bancii depozitare), in mdsura in care se datoreazd faptului cd valoarea medie inregistrati a VAN,
valoarea activelor in custodie si/ sau volumul tranzactiilor de portofoliu sau de rdscumpdrare in
cursul anului 2019 vor fi mai mari decét cele folosite la Tntocmirea bugetului pentru anul 2019;

e sd angajeze in numele Fondului toate cheltuielile necesare (de exemplu comisioanele de
intermediere ale brokerilor si bancilor de investitii, comisioanele percepute de autorititile pietei,
onorariile avocatilor, notarilor publici, costurile cu alti consultanti, precum si alte cheltuieli i
comisioane) legate de achizitia i vinzarea de participatii sau de participarea la majordrile 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 baza actiuni emise de Fond si
de anularea ulterioard a acestora (dupd aprobarea de cdtre actionari), in cadrul oricarui program
de rascumparare aprobat de cdtre actionari;

e sd angajeze in numele Fondului orice cheltuieli cu privire la imprumuturi bancare/ facilititi 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 §i Administratorului Unic al Fondului (cheltuieli angajate de
Comitetul Reprezentantilor);

e sd angajeze in numele Fondului orice cheltuieli rezultate din implementarea oricaror noi
reglementari aplicabile Fondului.

chiar daca acestea vor rezulta in depdgirea totalului cheltuielilor aprobate in bugetul pentru anul 2019.

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

Detalii referitoare la aceste cheltuieli vor fi furnizate retrospectiv, in cadrul raportdirilor periodice ale
Fondului si in raportul anual al Administratorului Fondului.
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