FONDUL

Material de prezentare privind anularea actiunilor proprii achizitionate in cadrul celui de-al
noudlea program de rascumpdarare

a) Descrierea programului

Prin Hotararea nr. 5 din 26 octombrie 2017, actionarii au aprobat cel de-al noudlea program de
rascumparare prin care Administratorul Fondului a fost autorizat sd rascumpere actiuni ale Fondul
Proprietatea S.A. (“Fondul Proprietatea”/“Fondul”), certificate de depozit avand la baza actiuni suport
sau titluri de interes aferente actiunilor Fondului, atat prin tranzactii efectuate in cadrul pietei unde
actiunile, certificatele de depozit avand la baza actiuni suport sau titluri de interes in legatura cu actiunile
Fondului Proprictatea sunt listate sau cumparate, cat si prin oferte publice de rascumparare, n
conformitate cu legislatia aplicabila, pentru un numar maxim care va fi determinat astfel incat numarul
total de actiuni proprii neanulate (achizitionate in cadrul acestui program si/sau in cadrul programelor
anterioare) sa nu depaseasca 20% din valoarea capitalului social subscris la data relevantd. Cel de-al
noudlea program de rascumparare a inceput in data de 14 noiembrie 2017 si s-a incheiat in data de 31
decembrie 2018.

Tn cadrul celui de-al nouilea program de rascumpiarare, Fondul a achizitionat 1.487.992.569 actiuni
proprii sau echivalent de certificate de depozit avand la baza actiuni suport ale Fondul Proprietatea (in
limba engleza global depositary receipts, in continuare denumite “GDR-uri”). Actiunile si GDR-urile au
fost achizitionate prin tranzactii zilnice efectuate pe piata reglementata (Bursa de Valori Bucuresti in
cazul actiunilor ordinare si London Stock Exchange in cazul GDR-urilor) si prin oferta publica de
rascumpdrare derulata de catre Fond in februarie 2018. Valoarea totald a celui de-al noudlea program de
rascumparare a fost de 1.386.721.945 lei (excluzdnd comisioanele de brokeraj si alte costuri de achizitie),
iar pretul mediu ponderat pentru valoarea cumulata a actiunilor si GDR-urilor achizitionate a fost de
0,9319 lei per actiune.

b) Anularea _actiunilor proprii _achizitionate in _cadrul celui _de-al _noudlea program de
rdscumpdrare

Administratorul Fondului doreste sa propund actionarilor anularea unui numar de 1.487.992.569 actiuni
proprii achizitionate in cadrul celui de-al noudlea program de rascumparare.

Avénd Tn vedere scopul pentru care programul de rascumparare mentionat mai sus a fost aprobat,
respectiv reducerea capitalului social, Administratorul Fondului doreste sd propund actionarilor
reducerea capitalului social dupd cum urmeaza.

Aprobarea reducerii capitalului social subscris al Fondul Proprietatea S.A. de la 4.733.020.898,32 lei la
3.959.264.762,44 lei, prin anularea unui numar de 1.487.992.569 actiuni proprii achizitionate de Fondul
Proprietatea S.A. in cadrul celui de-al noualea program de rdscumparare.

Dupa reducerea capitalului social, capitalul social subscris al Fondul Proprietatea S.A. va avea valoarea
de 3.959.264.762,44 lei, fiind impartit in 7.613.970.697 actiuni, avand o valoare nominala de 0,52 lei per
actiune.
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Primul alineat al articolului 7 din Actul Constitutiv al Fondul Proprietatea S.A se modifica dupa reducerea
capitalului social dupa cum urmeaza:

., (1) Capitalul social subscris al Fondul Proprietatea este in valoare de 3.959.264.762,44 lei,
impartit in 7.613.970.697 de actiuni nominative, ordinare, cu o valoare nominald de 0,52 lei
fiecare”.

Reducerea capitalului social subscris are loc in temeiul art. 207 alin. (1) litera ¢) din Legea nr. 31/1990
si va fi efectiva dupa ce toate conditiile de mai jos vor fi indeplinite:

(i) aceasta hotarare este publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a IV-a pentru o perioada de
cel putin doua luni;
(if) Autoritatea de Supraveghere Financiara avizeaza modificarea Articolului 7 alin. (1) din Actul

Constitutiv al Fondul Proprietatea S.A., astfel cum a fost aprobat de actionari in aceasta adunare,
daca va fi prevazut astfel de legislatia sau reglementarile aplicabile;

(iii) hotararea actionarilor de aprobare a acestei reduceri a capitalului social este inregistrata la Registrul
Comertului.

c) Impactul celui de-al noudlea program de rascumparare asupra capitalurilor proprii ale
Fondului si identificarea surselor pentru acoperirea rezervelor negative

1. Prezentare generald a politicii contabile aplicabile

Fondul Proprietatea recunoaste actiunile proprii (rascumpararile de actiuni proprii si/sau GDR-uri) la
data tranzactiei, ca o diminuare a capitalurilor proprii (intr-un cont de rezerve). Actiunile proprii sunt
nregistrare la valoarea de achizitie, incluzand comisioanele de brokeraj si alte costuri de tranzactionare
direct legate de achizitie.

GDR-urile rascumparate de catre Fond sunt inregistrate in acelasi mod ca si actiunile proprii
rdscumparate, respectiv ca o diminuare a capitalurilor proprii. Acest tratament contabil este rezultatul
aplicarii principiului prevalentei substantei economice a tranzactiei asupra formei juridice a acesteia,
avand in vedere ca rdscumpardrile prin intermediul GDR-urilor reprezinta doar o forma tehnica/ juridica
a tranzactiei, substanta acesteia fiind aceea cd Fondul rdscumpdrad propriile sale actiuni, dand astfel
aceleasi drepturi atat detinatorilor de actiuni ordinare ale Fondului, cat si detinatorilor de GDR-uri ale
Fondului, privind participarea la programele de rascumparare derulate de catre Fond.

2. Costul total de achizitie pentru cel de-al noudlea program de rdscumpdrare si impactul acestuia
asupra discount-ului

Costul total de achizitie (cuprinzand pretul de achizitie si costurile directe aferente tranzactionarii) pentru
cel de-al noudlea program de rascumparare, precum si o prezentare a capitalizarii de piata a Fondului si
a discount-ului la inceputul, respectiv la sfarsitul celui de-al noudlea program de rascumparare sunt
prezentate in tabelul de mai jos:
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Toate sumele sunt exprimate in Lei

Programul de rascumparare
nr. 9

Perioada (datele de tranzactionare)

14 Noi. 2017 — 31 Dec. 2018

Costul total de achizitie la pret de tranzactionare (exclusiv costurile de

tranzactionare) 1.386.721.945
Totalul costurilor direct aferente tranzactionirii, din care: 27.778.902
e Comisioane intermediari 616.156
e Comisioane Autoritatea de Supraveghere Financiara 11.340.453
o Comisioane burse de valori (Bursa de Valori Bucuresti si London
Stock Exchange) 1.401.641
e Comisioane Depozitarul Central 68.947
e Alte costuri cu servicii profesionale 596.258
e Comisioane de distributie aferente rascumpararilor datorate
Administratorului Unic 13.755.446
Cost total cu actiunile rascumpéarate, recunoscut in capitalurile
proprii ale Fondului (costul de achizitie plus costuri directe aferente
tranzactionarii) 1.414.500.848
Capitalizarea bursiera la inceputul celui de-al nouilea program de
riscumpirare! 7.382.682.319
% Cost total al actiunilor rascumparate in cadrul celui de-al noualea
program de rascumparare din capitalizarea bursiera 19,16%
Discountul? pretului per actiune la Tnceputul celui de-al nouilea
program de rascumparare (prima data de tranzactionare a programului
de rascumparare) 30,04%
Discountul? pretului per actiune la sfarsitul celui de-al nouilea
program de rascumparare (respectiv ultima data de tranzactionare) 35,75%

Numarul de actiuni corespunzdtor capitalului social virsat al Fondului excluzand actiunile proprii multiplicat cu pretul de
Tnchidere publicat pe Bursa de Valori Bucuresti

2Discountul pretului actiunii fatd de valoarea activului net este calculat ca discount intre pretul de inchidere al actiunii FP
pe BVB-REGS si ultima valoare a activului net pe actiune publicata la data calculului

Cel de-al noudlea program de rascumparare a fost finantat in totalitate din surse proprii ale Fondului. Nu
s-au utilizat sume din facilitatea de credit pentru finantarea acestui program de rascumparare.

A se vedea sectiunea e) pentru detalii suplimentare privind impactul celui de-al noualea program de
rascumparare asupra discountului.

d) Rezerve negative inregistrate ca urmare a_anuldrii actiunilor proprii rdascumpdrate in_cadrul
celui de-al noudlea program de riascumpdrare

La momentul indeplinirii tuturor cerintelor legale si de reglementare, actiunile proprii sunt anulate si sunt
Tnregistrate in contrapartida cu capitalul social si alte rezerve.

La data anularii, se inregistreaza doar o realocare intre conturile de capitaluri proprii, fara a avea vreun
impact asupra contului de profit si pierdere si fara sa diminueze in mod suplimentar totalul capitalurilor
proprii (comparativ cu impactul nregistrat la achizitie). Un element de capital negativ (rezerva negativa)
apare la anularea actiunilor dobandite in cadrul unui program de rascumparare, dacd valoarea de achizitie
(pret de tranzactionare si costurile aferente) este mai mare decat valoarea nominald. Cu toate acestea,
dupa cum s-a mentionat anterior, acest lucru nu genereaza o sciddere suplimentara a capitalurilor proprii.

Tratamentul contabil aplicat pentru inregistrarea si anularea actiunilor proprii este Tn conformitate cu
prevederile Normei ASF 39/2015, articolul 75.
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Tabelul de mai jos prezintd rezervele negative ce apar la momentul anuldrii actiunilor proprii
achizitionate in cadrul celui de-al noudlea program de rascumparare:

Programul nr. 9
Numarul actiunilor rdscumpdrate si propuse spre anulare (1) 1.487.992.569
Total cost de achizitie (incluzdnd costuri de brokeraj si alte costuri de
tranzactionare) reprezentand valoarea contabila a actiunilor proprii ce

urmeazd sa se anuleze (Lei) (2) 1.414.500.848
Valoare Nominalad corespunzdtoare la 31 decembrie 2018 (VN = 0,52
Lei pe actiune) (Lei) (3)=(1)*VN 773.756.136

Rezerva negativa estimata a fi inregistrata la data anularii conform
sumelor inregistrate in situatiile financiare pentru anul financiar
incheiat la 31 decembrie 2018 (Lei) (4)=(3)-(2) -640.744.712

Rezerva negativa in cuantum de 640.744.712 lei (a se vedea tabelul de mai sus) corespunzitoare
actiunilor proprii subiect al anularii propuse, va fi inregistratd doar dupa indeplinirea tuturor cerintelor
legale si de reglementare aferente anularii (respectiv obtinerea avizului din partea Autoritatii de
Supraveghere Financiara si inregistrarea la Registrul Comertului). Acoperirea rezervei negative va face
subiectul aprobarii actionarilor Tn cadrul adunarii generale anuale a actionarilor, ulterior indeplinirii
tuturor conditiilor privind reducerea.

Articolul 75 din Norma ASF 39/2015 prevede ca soldul negativ rezultat din anularea instrumentelor de
capitaluri proprii poate fi acoperit din rezultatul reportat si din alte elemente ale capitalurilor proprii, in
conformitate cu hotararea adunarii generale a actionarilor. La 31 decembrie 2018, exista suficiente
elemente de capitaluri proprii ale Fondului care ar putea fi folosite pentru acoperirea rezervelor negative
si includ rezultatul reportat si alte rezerve (a se vedea alocarea profitului la rezerve inclusa in materialul
de prezentare privind repartizarea profitului realizat in 2018 publicat pe pagina de internet a Fondului ca
material pentru Adunarea Generala a Actionarilor din 4 aprilie 2019: www.fondulproprietatea.ro/ Relatii
cu Investitorii / Informatii referitoare la AGA /Documente AGA).

Acoperirea rezervelor negative reflectate in situatiile financiare auditate pentru exercitiul financiar
incheiat la 31 decembrie 2018 (inregistrate ca urmare a anularii soldului de actiuni proprii achizitionate
n cadrul celui de-al saptelea program de rascumpdrare si anularii actiunilor proprii achizitionate in cadrul
celui de-al optulea program de rascumparare) va fi supusa aprobdrii actionarilor in cadrul adunarii
generale anuale a actionarilor din 2019 — a se vedea punctul 4 de pe agenda Adunarii Generale Ordinare
a Actionarilor din aprilie 2019 si materialele de prezentare aferente.

e) Impactul celui de-al noudlea program de rascumparare asupra discountului

Graficul de mai jos prezinta evolutia discountului si a pretului de tranzactionare in functie de programele
de rascumparare implementate:
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PROPRIETATEA

Finalizarea celei de-a

patra oferte publice de Finalizarea celei

rascumpdrare si  Retumarea de de-a cincea oferte Distributia de
distributaspeciala de Capial din iunie _publice de dividende aferenta
numerar 2017 rascumparare anului financiar 2017
0,9920 39%
0,8940 M " el k “ 33%
0,7960 21%
0,6980 1%
0,6000 15%

M7 217 417 SM17 17 817 91T MNMT 1217 218 318 518 6/18 818 918 11/18 12/18
( A

A J
[ Y

Programul de Programul de Programul de
rascumparare 7 rascumparare 8 rascumparare 9
. Discount % ==Pret pe actiune ajustat

Dupa cum se poate vedea din grafic, discountul pretului actiunii Fondului fata de VAN in perioada de
executie a celui de-al noualea program de rascumparare a fost mult mai volatil comparativ cu cele doua
programe de rascumpdrare anterioare datorita turbulentelor politice, conditiilor nefavorabile din piata si
Ordonantei de Urgenta a Guvernului nr. 114 adoptatd de Guvernul Romaniei pe 21 decembrie 2018 ce
impacteaza mai multe companii din portofoliul Fondului.

Desi discountul mediu de 29,6% fata de VAN, in perioada de executie a celui de-al noudlea program de
rascumparare, a fost putin mai mare decat discountul mediu fatda de VAN de 29,3% inregistrat in perioada
de executie a celui de-al optulea program de rascumparare, Fondul a inregistrat o performanta mult mai
bund comparativ cu indicele pietei locale BET, in pofida corectiei semnificative de la sfarsitul anului
2018 cauzata de misurile fiscale adoptate de Guvern. In perioada 17 decembrie 2018 pani la sfarsitul
anului 2018, indicele BET a scazut cu 13,4%, in timp ce pretul actiunii Fondului a scazut doar cu 9,2%.

Cu toate acestea, discountul fatd de VAN a crescut semnificativ pe fondul volatilitatii pietei la sfarsitul
anului 2018. La inceputul programului de rascumparare, in data de 14 noiembrie 2017, discountul a fost
de 30,04% si a scazut la 29,2% pana la data de 17 decembrie 2018, respectiv cu o zi inainte de publicarea
primului proiect al OUG 114/2018 pe pagina de internet a Ministerului Finantelor Publice. De asemenea,
dupa cum se poate vedea din grafic, este important sa se observe scaderea discountului Fondului fata de
VAN in perioada de executie a ofertei publice de rdscumparare. De la data anuntérii ofertei publice de
radscumparare, respectiv 15 decembrie 2017, si pana la data de 23 februarie 2018, discountul a scazut si
a fost in medie de 27,14%. Cu toate acestea, la sfarsitul programului de rascumparare, discountul a crescut
la 35,75% ca urmare a masurilor fiscale anuntate in cadrul OUG 114/2018, avand in vedere impactul
negativ asupra Bursei de Valori Bucuresti.
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Tn principiu, cei mai importanti factori care au avut un impact negativ asupra discountului in timpul
celui de-al noualea program de rascumparare au fost:
e Incilcarea prevederilor privind implementarea legislatiei referitoare la Guvernanta corporativd de
catre Statul Roman si tentativele de modificare a legislatiei in Parlament
e Intarzieri in ceea ce priveste calendarul listarilor initiale ale companiilor de stat
e Modificarile legislatiei romanesti fara respectarea unui proces transparent si fard a oferi
predictibilitate
e Aprobarea Ordonantei de Urgenta a Guvernului nr. 114/ 2018 ce a generat o adevarata criza pe Bursa
de Valori Bucuresti si a impactat negativ Fondul si unele companii listate si nelistate din portofoliu
Fondului, ca urmare a principalelor prevederi incluse in aceasta ordonanta, respectiv:
v Introducerea unei taxe de 2% pe cifra de afaceri a companiilor din sectoarele de electricitate si
gaze
v Plafonarea pretului gazelor pentru consumatorii casnici la 68 Lei pe MW/h pana in februarie
2022 si pentru consumatorii industriali la un pret mixt dintre 68 Lei pe MW/h, pretul de import
si costul de inmagazinare
v Plafonarea pretului energiei electrice pentru consumatorii casnici la un pret stabilit de
reglementator (“ANRE”)
v Taxa pe activele bancare: o taxa progresiva corelatd cu media trimestriala a indicelui ROBOR la
3 51 6 luni

f) Impactul celui de-al noudlea program de rascumpdirare asupra valorii activului net pe actiune

Tabelul de mai jos sumarizeaza impactul programelor de rascumparare asupra valorii activului net
("VAN") pe actiune al Fondului:

Toate sumele sunt exprimate in Lei Programul nr.  Programul nr.  Programul nr.
7 8 9

Numarul de actiuni proprii

rascumparate () 830.247.619 141.869.861  1.487.992.569
Costul total de achizitie la pret de

tranzactionare (exclusiv costurile de

tranzactionare) 2 744.506.785 122.347.450  1.386.721.945
Numarul mediu de actiuni platite ale

Fondului excluzand actiunile proprii, in

perioada de executie a programului de

rascumparare (3) 9.407.005.016 8.818.597.886  7.616.076.553
V AN/ actiune la inceputul programului

de rascumpdrare 4 1,1698 1,2793 1,2117
V AN/ actiune la sfarsitul programului

de rascumparare (5) 1,2793 1,2117 1,4095
VAN / actiune mediu n cursul

perioadei (6) 1,1913 1,2199 1,3224
Valoare programului de rascumparare

la VAN / actiune mediu (7)=(1)*(6) _ 989.032.476  173.067.043  1.967.701.533

Discountul total la care programul de
rascumparare a fost executat (la pret de
tranzactionare) fata de valoarea medie a

activului net (8)=(2)-(7)  -244.525.691  -50.719.593  -580.979.588
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Toate sumele sunt exprimate in Lei Programul nr.  Programul nr.  Programul nr.
7 8 9

Cresterea VAN / actiune ca urmare a

programului de rascumparare (9)=(8)+(3) +0,0260 +0,0058 +0,0763

Cresterea VAN ca urmare a

programului de rascumparare (%) (10)=(9)+(6) +2,18% +0,47% +5,77%
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