FONDUL

Catre: Adunarea Generalia Ordinari a Actionarilor Fondului Proprietatea S.A.

BUGETUL FONDULUI PROPRIETATEA S.A. PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR 2021

Bugetul de venituri, cheltuieli si investitii al Fondului Proprietatea S.A. (,,Fondul” sau ,,Fondul Proprietatea”)
pentru exercitiul financiar 2021 a fost intocmit Tn august 2020, pe baza Standardelor Internationale de
Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeana (,,IFRS”).

Bugetul pentru exercitiul financiar 2021 a fost intocmit folosind informatiile financiare disponibile pana la
data de 31 iulie 2020 si avand la baza ipotezele prezentate mai jos.

Acest buget a fost aprobat de catre Comitetul Reprezentantilor Fondului in data de 23 septembrie 2020.

Conform ipotezelor principale ale bugetului pentru anul 2021, anumite categorii de venituri si cheltuieli nu
pot fi bugetate. Principalele categorii nebugetate sunt urmatoarele:

e Castigurile sau pierderile din diferenge de curs valutar nu au fost prognozate, intrucét evolutia
cursului de schimb nu poate fi estimata in mod rezonabil.

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

e Castigurile sau pierderile din modificarea portofoliului nu au fost prognozate, intrucat achizitiile,
vanzérile de participatii, participarea la majorarile de capital social ale companiilor din portofoliu nu
pot fi estimate Tn mod rezonabil.

Conform politicii contabile, comisioanele de distributie pentru rascumparari si alte costuri aferente
rascumpararilor, cum ar fi, comisioane cu intermediari si comisioane de reglementare sunt recunoscute in alte
elemente ale rezultatului global. Tncepand cu bugetul pentru anul 2021 aceste cheltuieli au fost prezentate pe o
linie separatd, iar bugetul pentru anul 2020 a fost retratat in scopuri de comparabilitate.

O analiza detaliata a elementelor bugetate pentru 2021 prin comparatie cu bugetul pentru 2020 este prezentata
mai jos:

Buget Buget Variatie
Toate sumele sunt in Lei 2021 2020 Valoare %

|. VENITURI BUGETATE DIN ACTIVITATEA 336.997.861  682.698.421  (345.700.560) -51%

CURENTA
Venituri nete din dividende 324.040.582 676.979.243  (352.938.661) -52%
Venituri BNY Mellon* 4.296.475 3.689.451 607.024 16%
Venituri din dobanzi 8.660.805 2.029.727 6.631.078 >100%
Il. CHELTUIELI BUGETATE DIN ACTIVITATEA o
CURENTA 82.719.519 82.649.851 69.668 0%
Cheltuieli cu serviciile prestate de terti 64.694.042 64.347.3882 346.654 1%

! The Bank of New York Mellon — banca depozitard pentru facilitatea de certificate de depozit globale (,, GDR”)

2 Pozitia cheltuieli cu serviciile prestate de terti a fost retratatd in bugetul pentru anul 2020 pentru a fi comparabild cu valorile din bugetul pentru anul
2021. Comisioanele de distributie aferente rascumpararilor de actiuni proprii, incluse in pozitia comisioane de administrare, au fost prezentate
separat in cadrul altor elemente ale rezultatului global.
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Buget Buget Variatie
Toate sumele sunt in Lei 2021 2020 Valoare %
Comisioane si onorarii (inclusiv comisioanele ASF®) 10.157.139 9.931.121¢ 226.018 2%
Cheltuieli privind relatia cu investitorii 2.360.909 2.313.022 47.887 2%
Cheltuieli cu relatiile publice 1.398.303 1.613.512 (215.209) -13%
Remuneratia membrilor Comitetului Reprezentantilor® 1.447.380 1.447.380 - 0%
Cheltuieli cu serviciile bancare si cele aferente 547.909 768.931 (221.022) -29%
distributiilor catre actionari (inclusiv comisioanele de
depozitare)
Cheltuieli de finantare 91.250 73.200 18.050 25%
Cheltuieli privind amortizarea 90.390 251.762 (161.372) -64%
Cheltuieli cu primele de asigurare 362.370 355.020 7.350 2%
Alte cheltuieli 1.569.827 1.548.515 21312 1%
I1l. PROFITUL BRUT 254.278.342 600.048.570 (345.770.228) -58%
Impozitul pe profit - - - 0%
IV. PROFITUL NET 254.278.342 600.048.570 (345.770.228) -58%
Alte elemente ale rezultatului global
Comisioane de distributie si alte costuri aferente
rascumpararilor de actiuni proprii recunoscute in alte 4.140.795 3.707.010 433.785 12%
elemente ale rezultatului global®
V. INVESTITII 542.341 542.341 - 0%
Imobilizari necorporale 542.341 542.341 - 0%

3 Autoritatea de Supraveghere Financiarda din Romdnia

4 Pozitia comisioane §i onorarii a fost retratatd in bugetul pentru anul 2020 pentru a fi comparabili cu valorile din bugetul pentru anul 2021. Celelalte
costuri aferente rascumpararilor de actiuni proprii, incluse in pozitia comisioane si onorarii, au fost prezentate separat in cadrul altor elemente ale
rezultatului global.

5 Remuneratia mentionatd in bugetul pentru anul 2021 include toate contributiile si impozitele aferente care, incepdnd cu 1 ianuarie 2018, au fost
transferate de la angajator la angajat.

® Comisioanele de distributie si celelalte costuri aferente programelor de rdascumpdrare, precum comisioanele de brokeraj si alte comisioane de
reglementare, sunt recunoscute direct in capitaluri proprii ca parte a costului de achizitie al actiunilor rascumpdrate in timp de comisioanele de
distributie aferente distributiilor de dividende catre actionari sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere.
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1. PRINCIPALELE IPOTEZE UTILIZATE IN INTOCMIREA BUGETULUI PENTRU
ANUL 2021

1.1. Ipotezele privind administrarea investitiilor

Mentiondm faptul ca urmdtoarele ipoteze utilizate in intocmirea bugetului pentru anul 2021 nu sunt
neapdrat o reflectare a activitatilor care se intentioneaza a se intreprinde in viitor in administrarea
Fondului Proprietatea.

Achizitii si vanzari de participatii

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2021 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul financiar al
eventualelor modificari ale portofoliului in cursul perioadei august 2020 - decembrie 2021 (i.e. achizitii,
vanzdri de participatii, participarea la majorarile de capital social ale companiilor din portofoliu), cu exceptia
impactului vanzarii detinerilor in OMV Petrom SA si Nuclearelectrica SA, care au fost deja decontate.

Franklin Templeton International Services S.a r.l. (,,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 a delegat rolul de administrator de investitii precum si anumite functii
administrative catre Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, sucursala
Bucuresti (,,Administrator de Investitii”).

Cu toate acestea, planificarea si realizarea achizitiilor si vanzarilor de 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 imprevizibilitatea evolutiilor politice si
macroeconomice, au condus la imposibilitatea de a prognoza, de o maniera rezonabila, cand sau daca anumite
tranzactii vor avea loc in perioada viitoare de 17 luni de la momentul intocmirii bugetului aferent anului 2021.

Totusi, avand in vedere faptul cd Administratorul Fondului are o strategie de administrare activa, in timpul
anului pot aparea oportunitati privind achizitia sau vanzarea anumitor participatii. Realizarea acestor tranzactii
poate presupune anumite costuri cu servicii prestate de terti si, in cazul vanzarilor, poate genera 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 potentiala tranzactie. In plus, astfel de
tranzactii pot fi confidentiale si informatiile aferente pot influenta pretul. Avand in vedere competitivitatea
ridicata si natura dinamica a pietelor financiare, orice prezentare de informatii cu privire la tranzactiile
planificate referitoare la portofoliul Fondului poate avea un impact negativ asupra performantei Fondului si
asupra potentialelor castiguri ale actionarilor sai.

Tn consecinta, propunem actionarilor si imputerniceasci Administratorul Fondului si Administratorul de
Investitii sa angajeze, in numele Fondului, cheltuielile aferente achizitiilor si vanzarilor de participatii si
participarii la majorarile de capital social ale companiilor din portofoliu, chiar daca acest lucru ar putea
determina depasirea cheltuielilor aprobate in bugetul anului 2021. Aceste cheltuieli pot include comisioane de
intermediere ale societatilor de brokeraj sau ale bancilor de investitii, comisioane percepute de autoritatile
pietei, onorarii ale avocatilor, notarilor publici, costuri cu alti consultanti, precum si alte cheltuieli,
comisioane sau onorarii aferente.
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Alte ipoteze privind investitiile
Bugetul pentru anul 2021 a fost intocmit pe baza urmatoarelor ipoteze:

o Veniturile din dividende pentru anul 2021 au fost discutate si agreate cu echipa de administrare a
investitiilor, iar concluzia a fost ca cea mai buna abordare este de a estima nivelul acestora pe baza
bugetelor companiilor din portofoliu pentru anul 2020, in cazul in care acestea au fost disponibile, si
considerand o anumita ratd de distribuire a dividendelor, sau un nivel similar cu cel al dividendelor din
anul 2020 si luand in considerare vanzarile efective de participatii (pentru cele 7 luni incheiate la 31 iulie
2020, inclusiv impactul vanzarilor de participatii efectuate dupa aceasta data si deja decontate) si
excluzand dividendele speciale;

e Incasarea dividendelor distribuite de companiile din portofoliu in cursul anului 2021 se estimeazi a se
realiza similar cu modul de colectare din anul anterior;

o Structura portofoliului va ramane neschimbata de la 31 iulie 2020 pana la sfarsitul anului 2021 (ajustata cu
impactul vanzarilor de participatii efectuate dupa aceasta data si deja decontate);

1,5% (pe baza ratelor medii ale dobanzilor aferente depozitelor si titlurilor de stat ale Fondului pentru
perioada ianuarie — iulie 2020);

¢ Valoarea companiilor nelistate din portofoliu va ramane constantd conform Valorii activului net (,, VAN”)
la data de 31 iulie 2020.

1.2. Programele de rascumpairare

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2021 a fost intocmit pe baza ipotezei cd un program de rascumparare
va fi In derulare pe parcursul perioadei ianuarie — decembrie 2021 si c¢a in anul 2021 nu vor mai fi in derulare
alte programe de rascumpdrare (exceptie fiind cele deja aprobate sau supuse spre aprobare actionarilor), deci

n bugetul pentru 2021 nu vor fi incluse alte cheltuieli referitoare la astfel de tranzactii.

Bugetul pentru anul 2021 presupune cé cel de-al unsprezecelea program de rascumpérare va fi incheiat la
sfarsitul anului 2020 si ca un nou program de rascumparare va fi supus aprobarii actionarilor. Anularea
actiunilor rascumparate in cadrul celui de-al unsprezecelea program de rascumparare se asteapta sa fie inclusa
pe ordinea de zi a adunarii generale a actionarilor anuale si sa fie efectiva in anul 2021.

Bugetul anului 2021 include, de asemenea, ipoteza privind cel de-al doisprezecelea program de rascumparare,
care va fi supus aprobarii actionarilor n data de 13 noiembrie 2020 si care se refera la achizitionarea unui
numar de 800.000.000 actiuni Tncep@nd cu 1 ianuarie 2021 si pana la 31 decembrie 2021. Implementarea

acestui program de rascumparare se va face sub rezerva disponibilitatii surselor de finantare necesare.

Orice program de rascumparare de actiuni ale Fondului si anularea ulterioara a acestora ar putea avea un
impact asupra cheltuielilor si capitalului Fondului, cum ar fi: comisioane FTIS pentru distributii, comisioane
datorate depozitarului pentru decontarea tranzactiilor, alte comisioane si costuri aferente si cheltuieli cu
impozitul pe profit (daca este cazul).

Conform ipotezelor curente utilizate in intocmirea bugetului, costurile estimate (comisioanele cu intermediari,
comisioanele de reglementare, comisioanele de distributie si alte costuri aferente) privind cel de-al
doisprezecelea program de rascumparare se pot ridica la 11 milioane Lei.

Intrucat este imposibil si estimadm rezonabil aceste tipuri de cheltuieli pentru o perioadi viitoare de 17 luni de
la data Tntocmirii bugetului pentru anul 2021, si pentru ca este imposibila revizuirea continua a bugetului
pentru anul 2021, propunem actionarilor sa imputerniceasca Administratorul Fondului si Administratorul de
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Investitii sa efectueze orice cheltuieli legate de orice program de rascumpdrare aprobat de actionari, chiar
daca acest lucru ar determina depasirea cheltuielilor totale aprobate Tn bugetul anului 2021. Acestea includ
impactul oricarei oferte publice de rascumparare care ar putea fi organizata in cursul perioadei.

1.3. Tmprumuturi

Pentru simplificare, bugetul pentru anul 2021 a fost intocmit fara a lua in considerare impactul financiar al
unor potentiale utilizari de credite bancare/ facilitati de credit pe care Fondul le-ar contracta in perioada 2020
— 2021 pentru alte scopuri decét cele investitionale (exceptand impactul financiar al comisionului de
angajament datorat de cétre Fond pentru facilitatea de credit curentd).

Orice utilizare de catre Fond a unui credit bancar/ a unei facilitati de credit va avea un impact asupra
cheltuielilor Fondului, precum cheltuieli cu dobéanzile sau alte comisioane si cheltuieli aferente. Angajamentul
curent pentru facilitatea de credit a fost extins pentru o perioada de 2 ani si este disponibil pana la 29 iunie
2022.

Deoarece este imposibila estimarea rezonabild a acestor tipuri de cheltuieli pentru o perioada viitoare de 17
luni de la data Tntocmirii bugetului pentru anul 2021, si pentru ca este imposibila revizuirea continua a
bugetului pentru anul 2021, propunem actionarilor sa imputerniceascd 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 totale aprobate in bugetul anului 2021.

1.4. Distributii catre actionari

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

Tn scopul Intocmirii bugetului pentru anul 2021, se estimeaza ci va avea loc o distributie catre actionarii
Fondului la o valoare de minim 0,05 Lei pe actiune in conformitate cu Politica privind Distributiile Anuale de
Numerar publicata pe pagina de internet a Fondului www.fondulproprietatea.ro.

1.5. Comisioanele datorate Administratorului Fondului

Pentru estimarea comisionului de bazda datorat Administratorului Fondului a fost folosita o rata de 60 de
puncte de baza pe an, iar pretul de Tnchidere al actiunilor Fondului la data de 31 iulie 2020 a fost folosit ca
estimare pentru pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2021. Pentru estimarea comisionului de
distribuyie aferent distributiilor efectuate de Fond catre actionari in 2021 (rascumpdrari de actiuni ale
Fondului, rascumparari de GDR-uri si/ sau titluri de interes ale Fondului, dividende si returnari de capital
social), a fost folosit un comision de 100 de puncte de baza din valoarea distributiilor.

Daca pretul mediu al actiunilor Fondului in cursul anului 2021 va depdsi pretul folosit Tn cadrul bugetului
pentru anul 2021 sau daca vor avea loc distributii suplimentare Tn anul 2021, comisioanele cuvenite
Administratorului Fondului vor fi mai mari decét cele estimate in cadrul bugetului.

Deoarece este dificila, dacd nu imposibila, estimarea rezonabilad a acestor cheltuieli, si pentru ca este
imposibild revizuirea continua a bugetului pentru anul 2021, propunem actionarilor sd imputerniceasca
Administratorul Fondului si Administratorul de Investitii sa depaseasca cheltuielile bugetate pentru
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comisioanele de administrare, chiar daca acest lucru ar determina depasirea cheltuielilor totale aprobate n
bugetul anului 2021.

1.6. Alte ipoteze

e Comisioanele ASF si cele ale béincii depozitare

Pentru estimarea comisionului ASF perceput lunar (0,0936% pe an, adica 0,0078% pe luna, calculat pe baza
VAN) si a comisionului bancii depozitare pentru certificarea calculului VAN, s-a folosit VAN mediu din
cursul anului 2020 (pana la data de 31 iulie 2020) ca o estimare pentru VAN mediu aferent anului 2021.

Pentru estimarea comisionului de custodie al bancii depozitare, structura portofoliului Fondului la 31 iulie
2020 (ajustata cu impactul vanzarilor de participatii efectuate dupa aceasta data si deja decontate) a fost
folosita ca o estimare a structurii portofoliului Fondului in cursul anului 2021.

Daca valoarea efectiva a VAN, valoarea activelor in custodie si/ sau a tranzactiilor aferente portofoliului
Fondului in cursul anului 2021 vor depasi valorile estimate Tn bugetul pentru anul 2021, aceste comisioane si
onorarii vor fi mai mari decét cele bugetate.

Deoarece este dificila, daca nu imposibild, estimarea rezonabila a acestor tipuri de cheltuieli, si pentru ca este
imposibila actualizarea continua a bugetului pentru anul 2021, propunem actionarilor sa imputerniceasca
Administratorul Fondului si Administratorul de Investitii sa depaseasca aceste cheltuieli bugetate legate de
alte comisioane si onorarii (comisioanele ASF si cele ale bancii depozitare), in masura in care aceasta
depasire ar rezulta din faptul ca valoarea efectiva a VAN, valoarea activelor in custodie si/ sau a tranzactiilor
aferente portofoliului Fondului sau a rascumpararilor de actiuni proprii in 2021 vor fi mai mari decét cele
estimate pentru bugetul anului 2021, chiar daca acest lucru ar determina depasirea cheltuielilor totale aprobate
n bugetul anului 2021.

e Cursul de schimb valutar

Cursul de schimb mediu EUR/RON folosit la Tntocmirea bugetului pentru anul 2021 este de 4,8316 Lei pentru
1 euro, fiind cursul de schimb publicat de Banca Nationalda a Romaniei pentru data de 31 iulie 2020.

e Taxe

Toate taxele, contributiile si metodologiile de calcul se bazeaza pe legislatia in vigoare la data de 31 iulie
2020. Acest buget a fost intocmit 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 2020 si
tinand cont de ipoteza ca aceste taxe vor fi valabile si in anul 2021.

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, TVA
aferenta cheltuielilor nu este recuperabila.
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2. ANALIZA DETALIATA A BUGETULUI DE VENITURI, CHELTUIELI S|
INVESTITII

2.1. Venituri din activitatea curenta

Venituri nete din dividende. Principala componenti a veniturilor din activitatea curenta in bugetul anului
2021 este reprezentata de veniturile din dividende (reprezentand 96% din totalul veniturilor bugetate).
Veniturile din dividende in anul 2021 sunt estimate pe baza bugetelor companiilor din portofoliu pentru anul
2020, in cazul in care acestea au fost disponibile, si ludnd in considerare o anumita rata de distribuire a
dividendelor, sau la un nivel similar cu cel al dividendelor din anul 2020, si avand in vedere vanzarile efective
de participatii (pentru cele 7 luni incheiate la 31 iulie 2020, inclusiv impactul vanzarilor de participatii
efectuate dupa aceasta data si deja decontate) si excluzand dividendele speciale.

In bugetul anului 2021, sciderea veniturilor din dividende comparativ cu bugetul pentru anul 2020 (cu 52%)
este datoratd, in principal, nivelului mai mic al profitului distribuibil aprobat in bugetul anului 2020 al
companiilor din portofoliu. Acesta este rezultatul datorat contextului economic actual afectat de pandemia de
COVID-19.

Dividend net Dividend net

Companie din portofoliu Buget 2021 Buget 2020

Variatie Motivul variatiei

Toate sumele sunt in Lei

Hidroelectrica SA 179.652.061 358.726.907 (179.074.846) Scaderea dividendelor considerate in bugetul
anului 2021 se datoreaza scaderii profitului
bugetat al anului 2020 aprobat de catre actionarii
companiei.

OMV Petrom SA 92.206.218 145.270.008  (53.063.790) Scaderea dividendelor considerate Tn bugetul
anului 2021 se datoreaza Tn principal vanzarii a
1,7 miliarde de actiuni detinute Tn compania din

portofoliu.
Nuclearelectrica SA 25.029.618 25.391.669 (362.051) Scaderea dividendelor se datoreaza vanzarii
actiunilor detinute in compania din portofoliu.
Societatea Nationala a Sarii SA 14.653.939 37.428.150  (22.774.211) Scaderea dividendelor considerate in bugetul

anului 2021 se datoreaza ratei de distribuire mai
mici estimate pentru anul 2021.

ENGIE Romania SA 6.421.733 16.411.668 (9.989.935) Scaderea dividendelor considerate in bugetul
anului 2021 se datoreaza scaderii profitului
bugetat al anului 2020 aprobat de cétre actionarii

companiei.
CN Administratia Porturilor 5.022.199 3.676.101 1.346.098 Cresterea dividendelor se datoreaza nivelului
Maritime SA mai mare al profitului bugetat pentru anul 2020
aprobat de catre actionarii companiei.
CN Aeroporturi Bucuresti SA - 68.014.798  (68.014.798) Datorita impactului pandemiei de COVID-19

asupra performantei companiei din portofoliu,
nu a fost estimata o distributie de dividende in

anul 2021.

Alro SA - 20.714.212  (20.714.212) Nu a fost aprobati o distributie de dividende in
anul 2020. Aceeasi ipoteza a fost considerata in
anul 2021.

Altele 1.054.814 1.345.730 (290.916) Categoria ,,Altele” include veniturile din

dividende ale celorlalte companii din portofoliu.
Scaderea dividendelor se datoreaza in principal
dividendelor mai mici distribuite de Aeroportul
International Timisoara — Traian Vuia.

TOTAL 324.040.582 676.979.243 (352.938.661)
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Venituri BNY Mellon. Aceste venituri reprezintd sumele ce vor fi rambursate de catre The Bank of New
York Mellon din comisioanele incasate de la detinatorii de GDR-uri pentru distributia din anul 2020.

g, oyt

instrumente ale pietei monetare.

Este important de mentionat ca aceste estimari pot sa difere substantial de valorile reale, in functie de
modificarile aduse activelor din portofoliu, deciziilor de investire si de raiscumparare/distributie, precum si de
tendintele pietelor monetare in cursul anului 2021.

2.2. Cheltuieli din activitatea curenta

Cheltuielile totale din activitatea curenta au fost bugetate n liniei cu bugetul anului 2020.

Cheltuieli cu serviciile prestate de terti (in crestere cu 1% comparativ cu bugetul anului 2020). Aceasta
categorie de cheltuieli constituie principala componenta a cheltuielilor Fondului din bugetul anului 2021, si
reprezintd aproximativ 78% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curenta.

Tabelul de mai jos prezinta principalele categorii:

_ Noti Buget Buget Variatie
Toate sumele sunt n Lei 2021 2020  Valoare %
Cheltuieli cu serviciile prestate de terti: 64.694.042  64.347.388* 346.654 1%
Comisioane de administrare a 47.586.561  46.989.459* 597.102 1%
Servicii juridice si asistentd pentru litigii (inclusiv taxele
de timbru pentru litigii) b 8.549.229 8.973.838  (424.609) -5%
Evaluarea participatiilor din portofoliu C 2.039.270 1.694.965 344.305 20%
Organizarea Adunarilor Generale ale Actionarilor d 714.000 1.071.000  (357.000) -33%
Servicii de conformitate si consultanta fiscala e 566.336 554.850 11486 2%
Servicii de suport si mentenanta aferente programului
informatic f 300.676 296.935 3.741 1%
Audit extern 527.588 507.489 20.099 4%
Cheltuieli cu Registrul Comertului si Monitorul Oficial g 261.800 261.800 - 0%
Audit intern 73.423 187.425  (114.002) -61%
Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terti h 4.075.159 3.809.627 265.532 7%

*Comisioanele de administrare au fost retratate in bugetul anului 2020 pentru a fi comparabile cu valorile din bugetul pentru anul 2021.
Comisioanele de distribuyie aferente rascumpararilor de actiuni proprii au fost prezentate separat in cadrul altor elemente ale rezultatului global.

Principalele modificari comparativ cu bugetul aferent anului 2020 pentru fiecare subcategorie sunt prezentate
n continuare:

a) Comisioanele de administrare (in crestere cu 1% comparativ cu bugetul anului 2020). Acestea constituie
principalele cheltuieli ale Fondului, reprezentand aproximativ 58% din totalul cheltuielilor bugetate din
activitatea curenta:

e Comisioanele de baza datorate Administratorului Fondului (0,6% pe an) sunt mai mari in bugetul
anului 2021 comparativ cu bugetul pentru 2020 ca urmare a:

o majorarii pretului estimat pentru actiunile Fondului pe baza caruia sunt calculate aceste
comisioane: pretul mediu al actiunilor utilizat pentru bugetul anului 2021 este de 1,2450 Lei
pe actiune, in timp ce pretul mediu al actiunilor utilizat pentru bugetul anului 2020 este de
1,0900 Lei pe actiune, partial compensata de scaderea capitalizarii Fondului ca urmare a
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rascumpararilor de actiuni efectuate in 2020 si estimate a fi facute pentru perioada 1 august
2020 — 31 decembrie 2021.

e Comisionul de distributie (pentru distributiile efectuate de Fond catre actionari) este de 1% din
valoarea distributiilor puse la dispozitie pana la data de 31 decembrie 2021.

o Cresterea comisionului de distributie este ca urmare a cresterii usoare a pretului mediu al
actiunilor utilizat pentru bugetul anului 2021 pentru rascumpararile de actiuni, dupa cum este
descris mai sus.

Detalii suplimentare referitoare la comisioanele de administrare si politica contabila aplicabild sunt prezentate
n tabelul de mai jos:

Buget Buget Variatie
Toate sumele sunt in Lei 2021 2020  Valoare %
Recunoscute in contul de profit si pierdere 47.586.561 46.989.459 597.102 1%
Comision de baza 44.604.210 43.651.768 952.442 2%
Comision de distributie pentru distributiile catre actionari 2.982.351 3.337.691  (355.340) -11%
Recunoscute n alte elemente ale rezultatului global 3.794.760 3.283.080 511.680 16%
Comision de distributie pentru programele de rascumpdrare 3.794.760 3.283.080 511.680 16%
Total comisioane de administrare 51.381.321 50.272.539  1.108.782 2%

b) Cheltuieli cu servicii juridice si asistentd pentru litigii (inclusiv taxele de timbru pentru litigii). Aceste
cheltuieli, reprezentand 10% din totalul cheltuielilor bugetate din activitatea curentd, includ cheltuieli
legate de asistenta juridica furnizata de avocati externi, precum si cheltuieli de reprezentare juridica
pentru litigii si taxe de timbru aferente litigiilor in care este implicat Fondul, pentru apararea drepturilor
sale legale.

c) Cheltuieli privind evaluarea participatiilor din portofoliu. Aceste cheltuieli care reprezinta 2% din totalul
cheltuielilor bugetate sunt legate de evaluarea anumitor participatii nelistate din portofoliul Fondului cu
asistenta din partea evaluatorilor externi, pentru intocmirea situatiilor financiare IFRS si in scopul
reflectarii in raportarile VAN.

d) Cheltuieli cu organizarea Adundrilor Generale ale Actionarilor. In aceasta categorie sunt incluse
cheltuielile pentru organizarea Adunarilor Generale ale Actionarilor, cum ar fi inchirierea sililor,
publicitate, multiplicarea documentelor, taxele pentru inregistrarea modificarilor de capital social si alte
cheltuieli de organizare.

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

f) Cheltuieli cu servicii de suport si mentenanta aferente programului informatic. Cheltuielile cu serviciile
de suport si mentenanta incluse in bugetul anului 2021 sunt aferente programului informatic de
contabilitate si raportare al Fondului si paginii de internet a acestuia, precum si altor servicii de asistenta
tehnica.

g) Cheltuielile cu Registrul Comergului si Monitorul Oficial se refera la comisioanele percepute de aceste
institutii pentru diverse actiuni/ publicatii cerute de lege.
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h) Alte cheltuieli cu serviciile prestate de terzi. in bugetul pentru anul 2021, cheltuielile incluse in aceasta
categorie sunt aferente serviciilor de brokeraj, serviciilor de procesare si imprimare a raportului anual,
publicarilor in ziare cerute de legislatia in vigoare, serviciilor de intocmire a statelor de salarii,
traducerilor, serviciilor profesionale prestate de companii Big4, serviciilor privind votul prin
corespondenta si alte cheltuieli legate de portofoliu.

Comisioane si onorarii (in crestere cu 2% comparativ cu bugetul pentru anul 2020). Aceasta categorie
reprezinta 12% din cheltuielile bugetate ale Fondului din activitatea curenta si include Tn principal
comisioanele lunare ale ASF estimate pe baza VAN (0,0936% din VAN pe an). Cresterea in comparatie cu
valoarea bugetata pentru 2020 se datoreaza in principal cresterii valorii VAN pentru 2021 (10.383.229.129
Lei), comparativ cu cea folosita in bugetul pentru anul 2020 (10.243.341.433 Lei).

Cheltuieli privind relatia cu investitorii. Cheltuielile privind relatia cu investitorii reprezinta aproximativ
3% din cheltuielile estimate din activitatea curenta pentru anul 2021. Cheltuielile bugetate privind relatia 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
catre investitori (,,road-shows”) in centrele financiare importante din Europa, Statele Unite ale Americii si
Asia, costurile aferente organizarii conferintelor trimestriale de anuntare a rezultatelor, costurile aferente
Zilelor Investitorilor in Bucuresti, New York si Londra, evenimentelor speciale pentru promovarea Fondului,
costurile aferente materialelor promotionale si de marketing si anumite cheltuieli de intretinere a paginii de
internet.

Remuneratia membrilor Comitetului Reprezentantilor. Pentru bugetul anului 2021, aceste cheltuieli
includ remuneratia brutd a membrilor Comitetului Reprezentantilor care include contributiile de asigurari
sociale si de sanatate, precum si alte contributii platite de Fond in numele membrilor Comitetului
Reprezentantilor. Contributiile si impozitul pe venit aferente remuneratiei membrilor Comitetului
Reprezentantilor au fost estimate conform reglementarilor in vigoare.

Cheltuieli cu relatiile publice. Cheltuielile cu relatiile publice, reprezentand aproximativ 2% din bugetul de
cheltuieli din activitatea curenta pentru anul 2021, includ 1n principal costuri estimate pentru serviciile
prestate de agentiile de relatii publice, serviciile 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 costuri cu seminariile pentru jurnalisti.

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

Cheltuieli privind amortizarea. Cheltuielile cu amortizarea incluse in bugetul anului 2021 se refera la
costurile estimate pentru orice modificari si dezvoltari necesare in anul 2020 pentru programul informatic de
contabilitate si raportare si pagina de internet ale Fondului.

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

Cheltuiala cu impozitul pe profit. Cheltuiala cu impozitul pe profit cuprinde n principal impozitul pe profit
curent si impozitul amanat.

In bugetul pentru anul 2021 cheltuiala cu impozitul pe profit este estimati la valoarea zero, intrucat

cheltuielile deductibile bugetate sunt mai mari decat veniturile impozabile bugetate Tn 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
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nivelul bugetat, sau daca nivelul cheltuielilor deductibile va fi mai mic decét cel bugetat, rezultand un profit
impozabil (dupa utilizarea pierderii fiscale reportate din anul financiar 2015), va fi inregistrata o datorie de
16% privind impozitul pe profit.

Impozitul pe profit amanat nu a fost estimat.

Impozitul cu retinere la sursa estimat aferent dividendelor de la companiile din portofoliu pentru care Fondul
Proprietatea detine sub 10% este inclus in categoria Venituri nete din dividende.

In estimarea cheltuielilor bugetate pentru anul 2021 care se plitesc de citre Fond, Administratorul Fondului a
analizat prevederile Contractului de Administrare, care stabilesc cheltuielile suportate de Fond si a luat Tn
considerare regulile si cele mai bune practici general urmate de Franklin Templeton si de alte firme globale de
administrare a fondurilor. Cheltuielile facturate catre Fondul Proprietatea, care nu sunt specificate in mod
explicit Tn Contractul de Administrare, dar care sunt alocate in mod rezonabil Fondului, fiind efectuate
exclusiv Tn beneficiul Fondului si al actionarilor sai 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 2021 include in principal costurile estimate pentru modificarile necesare
dezvoltarilor programului informatic al Fondului in anul 2021, precum si pentru orice modificari si dezvoltari
pentru pagina de internet a Fondului (gazduire, intretinere, imbunatatiri noi si incarcarea preturilor GDR si
preturilor actiunilor Fondului de pe Bursa de Valori Bucuresti).
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Nota importanta

Intre categoriile de cheltuieli pot avea loc reclasificdri/ realocdri in timpul anului, cu condifia ca totalul
acestor cheltuieli (excluzdnd cheltuielile nebugetate precum: modificarea neta a valorii juste a
instrumentelor financiare, pierderile din diferenze de curs valutar, pierderile din vanzarea participatiilor,
cheltuielile cu provizioanele si ajustarile de depreciere a activelor, cheltuielile cu activele financiare
cedate) sa se incadreze in limitele generale bugetate aprobate de Adunarea Generala a Actionarilor, cu
exceptiile specificate mai jos.

Asa cum am prezentat mai sus, in sectiunea ,, PRINCIPALELE IPOTEZE UTILIZATE IN INTOCMIREA
BUGETULUI PENTRU ANUL 2021, intrucit este dificila, dacd nu imposibild, estimarea rezonabili a
anumitor tipuri de cheltuieli, si nu este practica actualizarea continud a Bugetului pentru anul 2021,
propunem actionarilor sa imputerniceascd Administratorul Fondului:

e sa depdseascd nivelul bugetat pentru comisioanele de management si de administrare a investiiilor;

e sd depdseascd nivelul bugetat pentru comisioane si onorarii (comisioanele ASF si cele ale bancii
depozitare), in mdasura in care se datoreaza faptului cd valoarea medie inregistrati a VAN, valoarea
activelor in custodie si/ sau volumul tranzactiilor aferente portofoliului sau al tranzactiilor de
rascumparare in cursul anului 2021 vor fi mai mari decit cele folosite la intocmirea bugetului pentru
anul 2021;

e sd angajeze in numele Fondului toate cheltuielile necesare (de exemplu, comisioanele de intermediere
ale societatilor de brokeraj sau ale bancilor de investitii, comisioanele percepute de autoritdtile pietei,
onorariile avocayilor, notarilor publici, costurile cu al¢i consultangi, precum si alte cheltuieli,
comisioane sau onorarii aferente) legate de achizitia si vanzarea de participarii sau de participarea la
majoriarile de capital social ale companiilor din portofoliu;

e sd angajeze in numele Fondului toate cheltuielile legate de rascumpdrarea actiunilor proprii ale
Fondului sau a certificatelor de depozit globale echivalente avind la bazd actiuni emise de Fond si de
anularea ulterioard a acestora (dupa aprobarea de cdtre actionari), in cadrul oricarui program de
rdscumpdrare aprobat de cditre actionari;

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

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

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

chiar dacd acestea vor rezulta in depdsirea totalului cheltuielilor aprobate Tn bugetul pentru anul 2021.

Trimestrial, Comitetul Reprezentanrilor va monitoriza evolutia cheltuielilor efectiv Tnregistrate comparativ
cu bugetul.

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

Pentru bugetul anului 2021, nu au fost estimate cheltuieli pentru potenialele implicariile declansate de
Brexit. Aceste cheltuieli pot include cheltuieli juridice, costuri cu al¢i consultanyi, precum si alte cheltuieli.

Tn consecintd, propunem actionarilor si imputerniceasci Administratorul Fondului si Administratorul de
Investitii si angajeze, in numele Fondului, cheltuielile rezultate din potentialele implicarii declansate de
Brexit.
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