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Raportul Comitetului Reprezentantilor (,,CR”) privind procesul de selectie pentru un nou administrator
unic si administrator de fonduri de investitii alternative al Fondului Proprietatea (,,FP”)

A. Introducere

o Hotararea nr. 9 din 25 septembrie 2023 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor FP (,,Hotararea nr.
9/2023”) a aprobat demararea unei proceduri de selectie transparente si competitive pentru desemnarea unui
nou administrator unic, pe baza expertizei si experientei in domeniul investitiilor pentru un mandat ce nu
poate depasi 4 (patru) ani incepand cu data de 1 aprilie 2024, in conformitate cu prevederile legale Tn vigoare
(,Procesul de Selectie”). Prin aceeasi hotarare, a fost imputernicit CR sa demareze, sa organizeze
procedura de selectie transparenta a unui nou administrator de fonduri de investitii alternative (,AFIA”) al FP
si sa stabileasca noi obiective, criterii de performanta si conditii de remunerare realiniate potrivit acestor
obiective si prezentarea acestora in vederea aprobarii de catre adunarea generala a actionarilor FP.

e Hotararea nr. 13 din 27 septembrie 2024 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor FP (,,Hotaréarea nr.
13/2024”) a aprobat criteriile de selectie, astfel cum au fost elaborate si propuse de CR in temeiul consultantei
primite de la Numis Securities Limited (,,Consultantul pentru Selectie”), si pe baza carora CR va selecta
noul AFIA.

e Hotararea nr. 14 din 27 septembrie 2024 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor FP (,,Hotaréarea nr.
14/2024”) a aprobat numirea Consultantului pentru Selectie, care asista FP prin membrii CR. Tn conformitate
cu Hotararea nr. 14/2024, Consultantul pentru Selectie va furniza servicii legate de Procesul de Selectie,
asistand membrii CR Tn redactarea cererii de propuneri ce urmeaza a fi trimisa potentialilor candidati (,RfP”),
selectia si analiza ofertelor primite, gestionarea proiectului procesului de selectie si asistentd in timpul
negocierii noilor termeni ai contractului de administrare care urmeaza sa fie negociat cu candidatul
(candidatii) selectat(i).

e Hotararea nr. 15 din 27 septembrie 2024 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor FP (,,Hotararea nr.
15/2024”) a aprobat bugetul maxim pentru consultanta pentru Procesul de Selectie Tn valoare de 3,8 milioane
RON (bugetul pentru consultantd a fost ulterior majorat cu o suma suplimentara de 1.776.611 RON in
conformitate cu rezolutia nr. 8 din 29 aprilie 2025).

e Hotararea nr. 16 din 27 septembrie 2024 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor FP a aprobat
autorizarea doamnei llinca von Derenthall, in calitate de Presedinte al Comitetului Reprezentantilor (cu
posibilitatea de a fi inlocuita de un alt membru al Comitetului Reprezentantilor), semnatura acestei persoane
fiind obligatorie pentru FP, de a intreprinde urmatoarele actiuni si de a actiona in numele si pe seama FP
(-Autorizatia”):

(i) sa selecteze si s& numeasca orice consultanti;
(if) sa asiste FP si CR in legatura cu Procesul de Selectie al AFIA;
(

i) sa negocieze si sa convind, in numele FP, orice documente (precum si orice modificari ale acestora)
referitoare la Procesul de Selectie; si

(iv) sa semneze, sa execute si sa livreze toate contractele cu consultantii, instrumentele scrise si toate
celelalte documente, care sunt necesare, dezirabile si/sau adecvate.

Hotararile mentionate mai sus nu includ niciun rol in Procesul de Selectie al actualului AFIA, Franklin Templeton
International Services S.a r.l. (,FTIS”), motivul fiind ca implicarea FTIS ar putea constitui un potential conflict de
interese.

Mandatul CR in legatura cu Procesul de Selectie si limitele acestui mandat

Tn conformitate cu Hotararea nr. 9/2023, CR a fost imputernicit s& demareze o proceduré de selectie transparenta
si competitiva pentru desemnarea unui nou AFIA, pe baza expertizei si experientei in domeniul investitiilor pentru
un mandat ce nu poate depasi 4 (patru) ani.
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Mandatul CR, formulat in termeni generali, cuprinde toate sarcinile necesare pentru selectarea si numirea unui
nou administrator de fond. Rezultatul procesului de selectie desfasurat de CR consta in prezentarea, spre
aprobarea actionarilor, a unui candidat selectat, cu termenii negociati ai unui contract de administrare a
investitiilor (,Contractul de Administrare”).

Tn derularea procesului de selectie, au fost avute in vedere urmatoarele aspecte:

(i) Tndeplinirea criteriilor de selectie aprobate prin Hotérarea nr. 13/2024 — CR a respectat criteriile de
selectie si, Tn opinia CR, oferta selectata a indeplinit toate criteriile aprobate prin Hotararea nr. 13/2024.

(ii) Costurile legate de selectie au fost limitate la suma aprobata ca buget de selectie (astfel cum a fost
completat ulterior). Va rugam sa retineti cad bugetul de selectie a inclus nu numai costurile legate de
Consultantul pentru Selectie, ci si toate celelalte costuri suportate in contextul Procesului de Selectie
(costurile consultantului, costurile asistentei juridice, intalnirile cu candidatii etc.).

(iii) Proces de selectie competitiv — au fost contactati mai multi candidati, mai multi candidati si-au exprimat
interesul si au avut ocazia s&-si prezinte ofertele. In contextul Procesului de Selectie, au fost prezentate doar
doua oferte credibile, acestea fiind analizate in detaliu in contextul Procesului de Selectie.

(iv) Transparenta — CR a asigurat desfasurarea transparentd a Procesului de Selectie, supunand aprobarii
actionarilor aspecte precum bugetul alocat selectiei, consultantul desemnat si principalele criterii de selectie.
in plus, principalele etape si rezultatul procesului de selectie au fost facute publice. O listd a anunturilor
publice facute de CR n timpul Procesului de Selectie a fost inclusa in raportul anual al CR, prezentat pentru
consultare actionarilor in cadrul Adunérii Generale Ordinare a Actionarilor din aprilie 2025. Tn plus, CR a
organizat un proces de consultare publica cu actionarii in prima parte a anului 2025, inainte de selectarea
candidatului preferat, prin publicarea principalelor elemente ale strategiilor prezentate de fiecare candidat si
colectarea opiniilor actionarilor.

Unul dintre principalele elemente ale mandatului CR, in contextul procesului de selectie, se refera la obligatia sa
de a propune noi obiective, criterii de performanta si conditii de remunerare aliniate la noile obiective, toate
elementele urmand sa fie supuse aprobarii prealabile a actionarilor.

Referindu-se la elementele incluse in mandatul sau, CR a trebuit sa ia Tn considerare urmatoarele aspecte:
a. Limitarile legale ale mandatului CR in legatura cu Procesul de Selectie

FP a fost infiintat prin Legea nr. 247/2005 pentru a asigura resursele financiare necesare pentru acordarea de
despagubiri persoanelor expropriate in mod abuziv intre 6 martie 1945 si 22 decembrie 1989, astfel cum a fost
modificata si completata ulterior (,,Legea nr. 247/2005”). Organizarea si functionarea FP sunt reglementate in
principal de Legea nr. 247/2005 si de alte dispozitii relevante, care tin seama de scopul si structura portofoliului
fondului la data constituirii sale. Acestea au particularitati proprii in cadrul legislativ actual.

FP este un fond de investitii alternative diversificat destinat investitorilor individuali. Prin urmare, pe langa
dispozitiile Legii nr. 247/2005, acesta este, in general, supus dispozitiilor Legii nr. 243/2019 privind reglementarea
fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea si completarea unor acte normative, cu modificarile si
completarile ulterioare (,,Legea FIA”).

Toate fondurile de investitii alternative dedicate investitorilor de retail trebuie s& respecte limitele de investitii
prevazute in capitolul Il din Legea FIA, inclusiv investitile permise reglementate la art. 35 din aceasta lege.
Trebuie facutd o mentiune speciala: limitele de investitii reglementate la art. 35 din Legea FIA nu se aplica
activelor detinute de FP in conformitate cu Legea nr. 247/2005.

In trecut, au avut loc mai multe consultéri intre FTIS, in calitate de administrator unic si AFIA al FP, si Autoritatea
de Supraveghere Financiara (,ASF”), in cadrul carora ASF a declarat ca:

(i) Limitele de investitii prevazute la art. 35 din Legea FIA nu se aplica activelor detinute de FP in temeiul Legii
nr. 247/2005.
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(if) Aceste limite de investitii se aplica oricaror alte investitii pe care FTIS le-ar putea lua in considerare, in oricare
dintre categoriile de active reglementate de art. 35 din Legea FIA.

(iii) Atunci cand efectueaza investitii in oricare dintre categoriile de active reglementate de art. 35 din Legea FIA,
FP trebuie sa ia in considerare activele din aceeasi categorie care se afla deja in portofoliul FP.

b. Limitari statutare ale mandatului CR in legatura cu Procesul de Selectie

In conformitate cu Actul Constitutiv al FP, orice decizie privind politica de investitii FP apartine AFIA, care are si
calitatea de administrator unic al FP, in timp ce CR are un rol limitat de supraveghere sau de aprobare prealabila.
Va rugam sa consultati mai jos extrase din dispozitiile statutare relevante:

(i) Tn conformitate cu articolul 34 alineatul (1) din Actul Constitutiv:

,Politica de investitii este stabilitd de catre AFIA, cu respectarea limitarii investitionale prevazute de prevederile
legale in vigoare aplicabile unui F.I.A. diversificat inchis infiinfat ca societate de investitii pe actiuni destinat
investitorilor de retail si ale prezentului act constitutiv.”

(i) Tn conformitate cu art. 21 alin. (3) din Actul Constitutiv:

,in plus fatd de atributiile prevdzute de legislatia aplicabild, AFIA va propune spre aprobarea prealabild a
Comitetului reprezentantilor si ulterior adundrii generale a actionarilor Fondul Proprietatea, strategia generala in
conformitate cu politica investitionald a Fondului Proprietatea si este responsabil pentru implementarea politicii
investitionale si pentru atingerea unui echilibru corespunzator intre profiturile si riscurile legate de portofoliul
Fondului Proprietatea. AFIA trebuie s& informeze periodic membrii Comitetului reprezentantilor, precum i la
solicitarea CR, in legaturd cu orice schimbdri semnificative in activitatile Fondului Proprietatea si in structura
portofoliului sau.”

(iii) Art. 17 alin. (11) din Actul Constitutiv prevede urmatoarele cu privire la CR:
»,Monitorizeaza, pe baza informatiilor si rapoartelor primite de la AFIA, urméatoarele:

e lista contindnd investitiile de portofoliu si procentajul aferent fiecarui tip de investitii;

e lista cu tranzactiile majore din portofoliul Fondului Proprietatea pentru perioada revizuita;
o profitul total al companiilor din portofoliu si compararea cu reperul din piatd adecvat;

e compararea profitului obtinut cu obiectivul initial;

e gradul de indeplinire cu politica de investitii, inclusiv, in mod specific, gradul in care oricare dintre criteriile de
performanta cuprinse in politica de investitii sunt atinse, precum si orice modificéri si actiuni intreprinse pentru
a atinge astfel de obiective si a imbundétati rezultatele investitionale;

e raportul de evaluare a indeplinirii activitatii.”

Avand in vedere restrictiile legale si statutare relevante mentionate mai sus, CR nu are competente legale sau
statutare pentru a stabili obiective de investitii sau pentru a propune modificari semnificative ale obiectivelor de
investitii.

Desi membrii CR trebuie sa aiba experienta si cunostintele necesare pentru a primi rapoarte de la FTIS si
consultanti si pentru a evalua meritele gestionarii FTIS in limitele obiectivelor si principiilor actuale stabilite de

politica de investitii aplicabild, membrii CR nu sunt calificati, nici certificati, si nu au competenta de a stabili sau
propune noi obiective de investitii.

Astfel, CR a considerat ca cea mai buna abordare pentru selectarea unui nou AFIA pentru FP era de a demara
un proces explorator, impreuna cu Consultantul pentru Selectie, in cadrul caruia candidatii interesati sa participe
la proces ar trebui s& prezinte strategia de investitii propusa si noile obiective de investitii, tindnd seama de
restrictiile de reglementare si de portofoliul actual si limitele investitionale ale FP.
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c. Procesul de colectare a manifestarilor de interes in situatia in care niciun AFIA din Roménia nu si-a
exprimat interesul de a participa la Procesul de Selectie

Dupa finalizarea documentatiei RfP Tmpreuna cu Consultantul pentru Selectie (detaliind termenii si conditiile
aplicabile potentialilor candidati si elementele obligatorii care trebuie incluse Tn candidaturile lor), 32 potentiali
candidati (administratori internationali sau locali de fonduri de investitii alternative) au fost contactati de CR si/sau
de consultant cu solicitarea de a primi documentatia RfP. Dintre acesti candidati, doar 13 au solicitat sau au primit
RfP.

Dupa trimiterea documentatiei RfP, CR a participat, de asemenea, la convorbiri introductive cu candidatii
interesati care si-au exprimat interesul de a purta discutii exploratorii cu CR. Din lista candidatilor contactati, doar
patru candidati internationali au depus o scrisoare de expresie de interes, iar doi candidati internationali au depus
o oferta efectiva pentru a fi luata in considerare de CR (niciun AFIA din Roméania nu si-a exprimat interesul de a
participa la Procesul de Selectie). Dintre candidatii care au depus oferte, un candidat a propus un model de
consultantd, in cadrul caruia un AFIA inregistrat in UE ar fi sprijinit Tn exercitarea mandatului sdu de catre o firma
de consultantd din Romania, in timp ce celalalt candidat a propus un model de delegare, in cadrul caruia AFIA
inregistrat in UE ar delega anumite functii unui administrator de investitii.

d. Evaluarea profesionala a CR privind strategiile propuse de fiecare candidat in raport cu fezabilitatea
practica a punerii in aplicare a acestora

In final, CR a primit dou& propuneri distincte:
(i) o strategie de investitii de tip ,private equity”; si
(ii) o strategie de investitii pe termen lung Tn infrastructura.

In evaluarea celor doi candidati care au depus oferte, CR, pe baza judecatii sale profesionale si a asistentei
furnizate de Consultantul pentru Selectie, a evaluat capacitatea reala a fiecarui candidat de a pune in aplicare
strategia propusa avand in vedere:

(i) contextul istoric al FP;
(ii) mediul de piata si de reglementare in care urmau sa fie implementate propunerile;

(iii) portofoliul actual al FP si adecvarea strategiei fiecarui candidat in ceea ce priveste aceste active din punctul
de vedere al implementarii; si

(iv) usurinta practica cu care fiecare candidat ar putea implementa strategia sa.
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B. Rezumat

Prezentul raport detaliaza rezultatul procesului de selectie pentru numirea unui nou AFIA si administrator unic
pentru FP, in conformitate cu mandatul acordat CR prin Hotararea nr. 9/2023.

CR si-a asumat un obiectiv clar: identificarea si propunerea unui administrator de fonduri de investitii alternative
cu capacitatea operationald, viziunea strategica, pregatirea in materie de reglementare si alinierea partilor
interesate necesare pentru a supraveghea in mod eficient mandatul in evolutie al Fondului. Dupa cum se explica
in sectiunea A (Introducere) de mai sus, CR nu avea competenta de a defini strategia FP; rolul sdu era mai
degraba de a selecta cel mai calificat candidat dintre participantii la procesul de selectie.

Prezentul raport descrie Procesul de Selectie si prezintd candidatul selectat in urma Procesului de Selectie,
precum si strategia propusa de acesta, permitand actionarilor sa decida daca doresc sa aprobe numirea
candidatului respectiv.

Cu sprijinul Deutsche Numis, Tn calitate de Consultant pentru Selectie numit in baza Hotararii nr. 14/2024, CR a
desfasurat un proces de selectie structurat, in mai multe etape, bazat pe transparenta, guvernanta si analiza
aprofundata a tuturor informatiilor relevante. Deutsche Numis, membru al Grupului Deutsche Bank, este o
societate de servicii de investitii financiare cu sediul in Regatul Unit, autorizata si reglementata de Autoritatea de
Conduita Financiara (numar de referinta al societatii 144822), cu o echipa dedicata societatilor de investitii.

Echipa de societati de investitii din cadrul structurilor Consultantului pentru Selectie are o vasta experienta in
consultanta privind o gama larga de actiuni corporative, inclusiv emisiuni de actiuni (primare si secundare), fuziuni
si achizitii, precum si servicii complete de consultanta corporativa. Aceasta include o experienta semnificativa in
procese de schimbare a administratorilor de investitii in cadrul fondurilor inchise, similare cu FP. Procesul a
cuprins pregatirea si emiterea unei cereri de ofertd, interactiunea cu potentialii candidati, contactarea unui grup
larg de administratori de active calificati si examinarea propunerilor primite prin intermediul unei evaluari
structurate, pe baza unui cadru formal, a prezentarilor in persoana, a vizitelor la fata locului si a analizelor juridice.

Majoritatea candidatilor potentiali contactati de Consultantul pentru Selectie au refuzat in cele din urma sa
participe la Procesul de Selectie (factorii cheie mentionati sunt prezentati in continuare in acest raport).

In ceea ce priveste actualul AFIA al FP, Franklin Templeton International Services S.A R.L. (,FT”) a anuntat la
29 noiembrie 2024 ca a luat decizia de a nu participa la Procesul de Selectie pentru AFIA al FP si ca nu va
raspunde la cererea de oferta.

Doi candidati au avansat in faza finala a procesului de selectie, in urma careia CR a selectat consortiul
ROCA FP (format din IRE AIFM HUB S.a R.L. (,IRE”) si Impetum Management S.R.L. (,,impetum”) in
calitate de consultant), IRE actionand in calitate de AFIA (fara a se institui niciun acord de delegare), iar
Impetum fiind desemnatad ca societate de consultanta pentru IRE (furnizdnd consultanta generala in
materie de finante corporative si activitati locale de suport). Aceasta decizie s-a bazat pe o evaluare a
pregatirii operationale a IRE in contextul structurii care implica un consultant local, a relevantei strategiei
de investitii propuse pentru FP, a coerentei structurii sale cu cadrul de reglementare aplicabil si a alinierii
sale comerciale cu interesele actionarilor prin termenii de remunerare propusi.

CR subliniaza ca propunerea Roca FP si structura comisioanelor negociate au fost analizate pentru a stabili noi
obiective si criterii de performanta aliniate la aceste obiective, in conformitate cu mandatul acordat de adunarea
generala ordinara a actionarilor.

Acestea au fost impartite in doua faze, si anume (i) o perioada initiala in conformitate cu strategia
existentd a Fondului Proprietatea; si (ii) noua strategie propusa de Roca FP, astfel cum este detaliata in
prezentul document, care va fi supusa, in timp util, obtinerii aprobarilor suplimentare necesare din partea
autoritatilor de reglementare si a actionarilor. in cazul in care aprobarile necesare din partea autoritatilor
de reglementare sau a actionarilor nu sunt obtinute, strategia existenta va continua in forma sa actuala.
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Prezentare generala a candidatului propus

Contextul Roca FP

IRE este un administrator autorizat de fonduri de investitii alternative cu sediul in Luxemburg, care opereaza
in conformitate cu Legea din 12 iulie 2013 privind administratorii de fonduri de investiii alternative (,Legea
AFIA”) si este inregistrat la Registrul Comertului si Societatilor din Luxemburg (R.C.S.) sub numarul
B245.918. In calitate de AFIA autorizat, IRE furnizeaza servicii de gestionare a portofoliului, gestionare a
riscurilor, raportare reglementara si alte servicii de guvernanta esentiale pentru fondurile de investitii
alternative.

IRE colaboreaza cu administratori de active alternative din UE si din afara UE, specializati in fonduri de
investitii alternative de tip private equity, imobiliare, de capital de risc si ,fund-of-funds”. Folosind aceasta
platforma, administratorii pot infiinta, administra si comercializa fondurile lor de investitii alternative in intreaga
UE.

Impetum

2.

Impetum Management face parte din Impetum Group, un ecosistem care include AGISTA (capital de crestere
si facilitare a IPO pe piata AeRO), ROCA X (capital de risc) si CITR (insolventa si restructurare). De
asemenea, ROCA Investments — o firma de capital privat axata pe intreprinderile mici si mijlocii — a fost
fondatd de Grupul Impetum si impartaseste o viziune comuna privind consolidarea antreprenoriatului
roméanesc si rolul capitalului privat in dezvoltarea economica a tarii.

Cadrul operational propus

ROCA FP a propus o abordare in cadrul unei structuri de consultantd AFIA, care permite parteneriatului dintre

IRE

si Impetum sa valorifice statutul de entitate autorizata al IRE, gestionarea portofoliului, gestionarea riscurilor

si alte functii specifice AFIA, precum si expertiza Impetum pe piata locala, permitand IRE sa furnizeze FP servicii
de gestionare a investitiilor ih urmatoarea maniera:

IRE va actiona n calitate de AFIA, supraveghind gestionarea portofoliului si a riscurilor in conformitate cu
reglementarile UE. IRE va actiona in calitate de AFIA extern si administrator unic al FP.

IRE este autorizata de Comisia de Supraveghere a Sectorului Financiar din Luxemburg (,CSSF”) ca AFIA in
conformitate cu prevederile Legii din 12 iulie 2013 privind administratorii fondurilor de investitii alternative
(,Legea AFIA”).

IRE este, prin urmare, autorizata sa furnizeze servicii legate de gestionarea portofoliului, gestionarea
riscurilor, raportarea reglementara si alte servicii de guvernanta, astfel cum prevede Legea AFIA, in
conformitate cu cadrul de reglementare al UE. IRE va putea opera in Roménia prin pasaportarea licentei sale
AFIA, dupa notificarea oficiala catre CSSF. Acest proces este in conformitate cu prevederile Directivei
2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de
investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr.
1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010 (,DAFIA”), care faciliteaza operatiunile transfrontaliere ale AFIA in cadrul
UE. Dupa finalizarea notificarii oficiale catre autoritatea de reglementare din Luxemburg, IRE poate incepe
operatiunile Tn Roméania in conformitate cu cadrul DAFIA.

Impetum va actiona in calitate de consultant pentru IRE si va oferi sprijin relevant pentru executarea
strategiei FP la nivel local, furnizand servicii de consultanta cu privire la functia de gestionare a portofoliului
IRE in ceea ce priveste FP, pe baza cunoasterii aprofundate a pietei roméanesti. Responsabilitatile Impetum
includ furnizarea de informatii locale, contributii strategice (adicé informatii la nivel inalt, care vor fi utilizate
de AFIA in definirea directiilor, prioritatilor si procesului decizional la nivelul FP) si sprijin operational local,
permitand IRE sa ofere o abordare de gestionare a portofoliului care sa raspunda atat dinamicii regionale,
cat si obiectivelor de investitii ale FP, asigurand ca strategia FP este executata pe piata interna, tindnd seama
de specificitatile locale.
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3. Considerente legale

o In conformitate cu Legea nr. 31/1990 privind societatile, republicata, cu modificarile si completarile ulterioare,
si cu cadrul de reglementare aplicabil fondurilor de investitii alternative (Legea nr. 74/2015 privind
administratorii fondurilor de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare, Legea nr. 243/2019
privind reglementarea fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea si completarea unor acte
normative, cu modificarile si completarile ulterioare, Regulamentul ASF nr. 7/2020 privind autorizarea si
functionarea fondurilor de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare, Regulamentul ASF
nr. 10/2015 privind administrarea fondurilor de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare
si alte acte normative aplicabile), AFIA FP actioneaza si in calitate de administrator unic al acestuia.

e Legea nr. 31/1990 permite unei persoane juridice straine (cum ar fi IRE) sa actioneze in calitate de
administrator unic al unei societati romanesti.

e Un astfel de administrator trebuie sa numeasca un reprezentant permanent care sa actioneze in numele sau
in Roméania. IRE a indicat in propunerea sa ca il va numi pe domnul Andrei Cionca in calitate de
reprezentant permanent al AFIA, care va supraveghea operatiunile zilnice si va reprezenta FP. in plus,
domnul Andrei Cionca va face parte din Comitetul de investitii al AFIA, asigurand alinierea strategica si
supravegherea guvernantei, actionand in acelasi timp ca persoana de legatura oficiala intre AFIA si
consultant. AFIA are responsabilitatea fiduciara pentru gestionarea FP si trebuie sa actioneze in interesul
investitorilor.

La instructiunile specifice emise de CR, Filip SCA (cunoscuta sub numele de Filip & Company) a furnizat
consultanta juridica in sensul in care IRE AIFM indeplineste cerintele legale aplicabile pentru a fi autorizat
ca AFIA in Uniunea Europeana, iar cadrul de functionare propus de ROCA FP (adica structura de
consultanti cu implicarea Impetum) nu incalci reglementirile aplicabile FP. In plus, CR a primit avizul
unui consultant juridic din Luxemburg, care a declarat ca Impetum nu are nevoie de licente suplimentare
in Luxemburg si ca domnul Andrei Cionca, in calitate de reprezentant permanent al AFIA, nu trebuie sa
fie autorizat sau licentiat de CSSF.

CR, cu asistenta Deutsche Numis, a analizat oferta prezentata de ROCA FP si structura de consultanta
propusa de IRE cu Impetum din perspectiva indeplinirii criteriilor de selectie aprobate prin Hotararea nr.
13/2024 si a constatat ca respectivele criterii de selectie au fost indeplinite.

4. Persoane cheie
Persoanele desemnate responsabile de colaborarea permanenta cu ASF in numele AFIA vor fi;

o David Luksenburg — Conducting Officer & Manager la IRE AIFM Hub, care supravegheaza conformitatea
cu reglementarile AFIA, respectarea strategiei de investitii si comunicarea directd cu ASF cu privire la aspecte
cheie.

e Michel Batter — Risk Manager & Conducting Officer la IRE AIFM Hub, responsabil cu supravegherea
riscurilor, depunerea documentelor de reglementare la ASF si respectarea reglementarilor AFIA din Roménia
si UE.

e Andrei Valentin Cionca — care va actiona in calitate de reprezentant permanent al AFIA, conducéand

colaborarea strategica cu ASF si asigurand alinierea intre guvernanta FP si asteptarile de reglementare.

Echipa juridica si de conformitate a IRE, cu sprijinul Impetum (acolo unde este cazul, in limitele acordurilor de
consultanta si in conformitate cu dispozitile legale aplicabile), va asigura sprijin in toate aspectele de
reglementare din Roménia si Luxemburg, inclusiv raportarea periodica, aprobarile de investitii si depunerea
documentelor de reglementare, asigurand conformitatea deplina cu reglementarile din Romania, Luxemburg si
UE.

Reprezentanti legali pentru relatiile cu tertii:

Reprezentantii legali desemnati ai AFIA care vor interactiona in numele Fondului Proprietatea cu tertii sunt:
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Andrei Cionca — Reprezentant permanent al AFIA.
Andrei Cionca va avea un contract de mandat cu IRE, care va formaliza rolul de reprezentant permanent.
5. Strategia propusa

e ROCA FP propune implementarea unei noi strategii pentru FP, incepand din 2027 (presupunand un mandat
in trimestrul IV 2025), axata pe investitii in societati cotate din Roméania si din regiunea CEE mai larga, cu
expunere indirecta la firme necotate promitatoare prin intermediul unor societati de tip vehicule investitionale
cotate, pentru a ramane in conformitate cu reglementarile romanesti.

e Strategia include extinderea domeniului de activitate al FP printr-o abordare de tip ,fund-of-funds” in domeniul
private equity si venture capital, sustinuta prin granturi din surse publice de finantare. O faza intermediara va
acorda prioritate cresterii portofoliului, imbunatatirii veniturilor si gestionarii riscurilor.

e O politica flexibila de distribuire va echilibra dividendele cu reinvestirea in oportunitati cu crestere rapida.
Pentru a face fata lichiditatii limitate, planul prevede gestionarea lichiditatii, iesiri partiale, oferte publice
initiale, refinantare, majorarea capitalului si emisiunea de obligatiuni.

CR subliniaza ca propunerea unei noi strategii pentru Fondul Proprietatea va necesita atat aprobarea
autoritatilor de reglementare, cat si a actionarilor. in cazul in care aprobérile necesare din partea
autoritatilor de reglementare sau a actionarilor nu sunt obtinute, strategia existenta va fi mentinuta,
concentrandu-se pe rascumpararea actiunilor, plata integrala a dividendelor (neta de cheltuieli) si
cresterea valorii companiilor din portofoliu, cu sprijinul granturilor din surse publice de finantare.

6. Obiective propuse
a) Obiectivul investitional:
Fazal

Pana la obtinerea aprobarilor necesare din partea actionarilor si a autoritatilor de reglementare pentru o noua
declaratie de politica investitionald, care va fi propusé de noul AFIA dupd intrarea in vigoare a numirii sale,
obiectivul investitional va consta in maximizarea randamentului pentru actionari si cresterea valorii activului net
pe actiune prin investitii preponderent in actiuni romanesti si valori mobiliare romanesti, astfel cum este prevazut
in Declaratia de Politica Investitionald actuala a Fondului Proprietatea.

Faza Il

Obiectivul investitional care va fi propus actionarilor FP, in cazul in care IRE va fi numit AFIA, este livrarea unui
profil atractiv risc-randament pentru actionari, inclusiv cresterea valorii activului net pe actiune, printr-un portofoliu
diversificat de investitii preponderent in actiuni roméanesti si instrumente financiare legate de actiuni, inclusiv
tranzactii prin care Fondul Proprietatea poate obtine expunere indirecta la companii nelistate cu potential ridicat
de crestere, in conformitate cu legislatia si reglementarile in vigoare.

in cazul in care nu se obtin aprobarile necesare din partea autoritatilor de reglementare sau a actionarilor,
strategia actuala a FP va continua, concentrandu-se pe rascumpararea de actiuni si plata integrala a
dividendelor (neta de cheltuieli), provenite din dividende si dezinvestitii din societatile existente din
portofoliu, cu o crestere suplimentara a valorii cu sprijinul granturilor din surse publice de finantare.

b) Criterii de performanta:
Fazal

Pana la obtinerea aprobarilor necesare din partea actionarilor si a autoritatilor de reglementare pentru o noua
declaratie de politica investitionala, care va fi propusa de noul AFIA dupa intrarea in vigoare a numirii sale,
criteriile de performanta aplicabile noului AFIA vor fi cele stabilite in actuala Declaratie de Politica Investitionala
a FP.
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Obiectivul de discount

Discountul dintre pretul de inchidere al actiunilor emise de FP in fiecare Zi de Tranzactionare pe Bursa de Valori
Bucuresti (,Zi de Tranzactionare”) si cea mai recent publicatd VUAN trebuie sa fie egal cu sau mai mic de 15%
in cel putin doua treimi din Zilele de Tranzactionare in timpul Perioadei de Raportare ( astfel cum este definita de
Contractul de Administrare) (,Obiectivul de discount”).

Obiectivul VAN

AFIA ar trebui sa atinga o VAN ajustata pe actiune (astfel cum este definit mai jos) mai mare decéat VAN raportat
la sfarsitul Perioadei de Raportare (astfel cum este definita in Contractul de Administrare) anterioare (,Obiectivul
VAN”).

VAN ajustata (,VAN ajustata”) la o anumita data va fi calculatd ca o suma a:
(i) VAN raportata la sfarsitul Perioadei de Raportare;

(ii) Orice distributie céatre actionari, fie sub forma acordarii de dividende sau de non-dividende (i.e., in acest ultim
caz ca urmare a reducerii valorii nominale a actiunilor si distributia catre actionari a valorii cu care acestea se
reduc) implementate dupa sfarsitul Perioadei de Raportare anterioare, si

(iii) Orice Comision de Distributie (astfel cum este definit in Contractul de Administrare) si orice cost de tranzactie
si/sau de distributie aferent distributiilor de dividende sau de non-dividende, inclusiv rascumpararilor de actiuni,
finalizate prin achizitii zilnice sau oferte publice de cumparare dupa sfarsitul Perioadei de Raportare anterioare.

VAN ajustata pe actiune va fi egala cu VAN ajustata impartita la numarul total de actiuni platite ale FP, mai putin
actiunile rascumparate (actiuni ordinare rascumparate ale FP), la ultima data a Perioadei de Raportare (,VAN
ajustata pe actiune”).

Faza Il
Obiectivul de randament

Criteriul de performanta care va fi propus actionarilor FP, in cazul in care IRE va fi numit AFIA, va fi ca AFIA sa
obtina o rata interna de rentabilitate de 8% pe an, compusa din randamentele obtinute din aprecierea pretului
actiunilor, dividende si rascumparari de actiuni, care se va aplica odata ce vor fi obtinute aprobarile necesare ale
actionarilor si ale autoritatilor de reglementare pentru o noua declaratie de politica de investitii, care va fi propuséa
de noul AFIA dupa intrarea in vigoare a numirii sale.
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D. Prezentare generala a procesului de selectie
1. Mandat si guvernanta

In conformitate cu Hotararea nr. 9/2023, actionarii au decis c& va fi lansaté o proceduré de selectie transparenta
si competitiva pentru numirea unui nou AFIA si administrator unic, pe baza expertizei si experientei in domeniul
investitiilor, pentru un mandat de maximum patru ani, in conformitate cu dispozitiile legale in vigoare.

In conformitate cu aceeasi hotarare, CR a fost imputernicit sa initieze si sa organizeze procedura transparenta
de selectie a unui nou AFIA si sa stabileasca noi obiective, criterii de performanta si conditii de remunerare
realiniate la aceste obiective si sa le prezinte spre aprobare adunarii generale a actionarilor FP.

In indeplinirea acestui mandat, CR a indeplinit mai multe sarcini, si anume:
a. Numirea Deutsche Numis in calitate de Consultant pentru Selectie

Avand in vedere complexitatea mandatului acordat, la 1 aprilie 2024, CR a hotarat sa angajeze un consultant
independent cu experienta adecvata pentru a sprijini CR pe tot parcursul procesului.

Au fost contactati patru potentiali consultanti internationali independenti, fiecare cu experienta recunoscuta in
consultanta privind schimbarile in administrarea fondurilor de investitii de tip inchis. Trei dintre acestia aveau
cunostinte anterioare despre activitatile FP.

Dintre cei patru candidati, doi au prezentat propuneri credibile. Dupa o evaluare aprofundata a ambelor propuneri,
CR a selectat Deutsche Numis, pe baza unui set de criterii care au luat in considerare calitatea serviciilor de
consultanta oferite si competitivitatea structurii de comisioane propuse.

In urma negocierilor privind conditiile de angajare, avand in vedere c&, in conformitate cu limitarile legale, CR nu
poate incheia direct acorduri cu FP, aceasta fiind o prerogativa AFIA al FP, si avand in vedere ca, desi formulat
in termeni generali, mandatul acordat CR in baza Hotararii nr. 9/2023 nu permitea in mod expres CR sa angajeze
servicii de consultanta in contextul Procesului de Selectie, CR a hotarat sa supuna aprobarii actionarilor, in cadrul
adunarii generale ordinare a actionarilor care a avut loc la 27 septembrie 2024, urmatoarele puncte:

e numirea Deutsche Numis in calitate de consultant pentru selectie desemnat de CR, pentru a asista CR cu
privire la toate procedurile legate de selectarea unui nou AFIA pentru FP;

e autorizarea presedintelui CR, cu posibilitatea de substituire, pentru a selecta si numi orice consultanti care
sa asiste FP si CR Tn legatura cu Procesul de Selectie a AFIA, pentru a negocia si conveni, ih numele FP,
orice documente (precum si orice modificari ale acestora) referitoare la Procesul de Selectie si pentru a
semna, executa si livra toate contractele cu consultantii, instrumentele scrise si toate celelalte documente,
care sunt necesare, dezirabile si/sau adecvate; si

e aprobarea unui buget de selectie care va fi utilizat de CR in acest scop.

Actionarii au aprobat acest lucru, iar CR a reluat Procesul de Selectie, cu Deutsche Numis in calitate de
Consultant pentru Selectie.

b. Pregatirea documentatiei utilizate in scopul selectiei noului AFIA pentru FP, cu sprijinul
Consultantului pentru Selectie.

In colaborare cu Consultantul pentru Selectie, CR a pregétit si aprobat versiunea final& a documentatiei aferente
cererii de oferte, care a fost distribuita ulterior catre 32 de parti interesate. In plus, Consultantul pentru Selectie a
elaborat o matrice de evaluare cuprinzatoare pentru a evalua propunerile primite.

Aceasta matrice s-a bazat pe criteriile de selectie aprobate prin Hotararea nr. 13/2024 si a definit in mod clar
criterile de evaluare si a atribuit ponderi specifice fiecarui component, asigurand un proces de evaluare
transparent si obiectiv.

2. Pregadtirea cererii de oferta si contactarea candidatilor
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Consultantul pentru Selectie a pregatit cererea de oferta, care a inclus atét criteriile de selectie facute publice,
cat si factorii suplimentari considerati importanti de catre CR. Etapele-cheie ale procesului de selectie a
candidatilor de catre Consultantul pentru Selectie au fost urmatoarele:

+ Finalizarea cererii de oferta: Cererea de oferta a fost finalizata si aprobata oficial de CR in septembrie
2024.

e Contactarea candidatilor: In octombrie 2024, Consultantul pentru Selectie a contactat 32 potentiali
candidati din diverse zone geografice si cu strategii de investitii diferite. Dintre acestia, 13 candidati au
solicitat initial documentatia cererii de oferta.

e Exprimarea interesului: Pana la 26 noiembrie 2024, cinci candidati au depus exprimari oficiale de
interes. RfP a fost transmis numai candidatilor care si-au exprimat interesul, pastrand integritatea
procesului. Niciun AFIA roman nu a solicitat documentatia RfP (un singur candidat a propus infiintarea
unui parteneriat cu o firma de consultantd roméaneasca si a solicitat si primit documentatia RfP).

¢ Depunerea cererilor complete de oferta: Pana la 2 decembrie 2024, doi candidati au depus propuneri
complete ca raspuns la cererea de oferta.

Majoritatea candidatilor contactati de Consultantul pentru Selectie au refuzat in cele din urma sa participe la
proces. Principalele motive invocate pentru neparticipare au fost:

¢ dimensiunea relativ redusa si lichiditatea limitata actuala si viitoare perceputa a FP;

e ingrijorari privind atractivitatea Roméaniei ca destinatie de investitii si perspectivele sale de crestere viitoare;
Si

e complexitatea perceputd a mediului de reglementare si politic local din Roméania.

AFIA actual al FP, FTIS, a anuntat public pe 29 noiembrie 2024 ca a luat decizia de a nu participa la
Procesul de Selectie pentru AFIA-ul FP si prin urmare nu a transmis un raspuns la cererea de oferta catre
Consultantul pentru Selectie, Deutsche Numis.

Documentatia RfP impunea candidatilor sa includa in propunerile lor urmatoarele aspecte:
a. Organizare
Candidatii trebuiau sa prezinte in dosarul lor de candidatura aspecte legate de:

o detalii despre organizatia lor, inclusiv detalii privind proprietatea, structura corporativa si AUM (active
administrate);

e informatii privind experienta in gestionarea fondurilor de investitii si, in special, a mandatelor de investitii
cotate la bursa;

o informatii privind experienta si expertiza in mandate investite Tn Roméania si/sau jurisdictii similare din
regiunea Europei de Est; si

o informatii privind experienta in gestionarea activelor detinute de stat si/sau strategice.
b. Strategia de investitii propusa, inclusiv:

e opinia candidatului cu privire la Roméania ca jurisdictie de investitii;

e strategia de investitii propusa pentru FP;

e o descriere a filozofiei si a procesului de investitii pentru strategia propusa; si

e informatii relevante privind strategia propusa in raport cu investitile existente ale societatii, precum si
strategia prevazuta pentru realizarea investitiilor viitoare pe o perioada de 3-5 ani.

c. Informatii de reglementare care trebuie sa includa:

o statutul de reglementare/autorizarea candidatului;
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e confirmarea faptului ca candidatul este clasificat ca AFIA de catre ASF sau ca are capacitatea de a obtine in
mod credibil pasaportul pentru a opera in Roménia ca AFIA autorizat in UE;

e informatii cu privire la sanctiuni sau alte masuri aplicate Tn ultimii cinci ani de catre autoritatea de reglementare
sau la existenta unor motive pentru suspendarea licentei;

o detalii privind gestionarea riscurilor si conformitatea integrate in procesul de investitii; si
o detalii privind functia de conformitate a candidatului si modul in care aceasta functioneaza.
d. Personal

Candidatii trebuiau sa includa detalii cu privire la:

capacitatea operationala a candidatului in Romania sau, in cazul in care candidatul nu va opera in aceasta
jurisdictie, o propunere credibild pentru infiintarea unui birou in Roménia sau pentru asigurarea de resurse
in Romania, care poate implica un model de externalizare;

e curriculum vitae al persoanei (persoanelor) care va (vor) fi responsabila (responsabile) in ultima instanta de
mandat, inclusiv vechimea in functie;

o detalii privind dimensiunea si experienta echipei de investitii destinate sa sprijine strategia de investitii
propusa; si

e persoanele propuse pentru externalizare si responsabile pentru viitoarele pozitii cheie Tn cadrul activitatilor
de gestionare/operationale ale FP.

e. Remuneratie

Candidatii trebuie sa precizeze:

e structura de remunerare propusa;

e comisionul de performanta, daca este prevazut, si criteriile de performanta propuse; si
e orice alte clauze contractuale importante, inclusiv perioada de preaviz.

in plus fata de aceste aspecte, candidatii trebuiau s& includ& in dosarul lor detalii privind performantele anterioare,
strategiile de marketing propuse, aspectele operationale si experienta anterioara in gestionarea
fondurilor/societatilor de investitii cotate la bursa.

3. Matrice de punctare si revizuire de catre CR

Pe baza criteriilor de selectie aprobate prin Hotararea nr. 13/2024, Consultantul pentru Selectie a elaborat o
matrice de evaluare detaliata care acopera urmatoarele domenii:

e organizatorice;

o strategia de investitii;

e reglementare;

e operational,

o strategia de remunerare; i
e elemente auxiliare.

Pe baza acestor criterii, a fost elaborata si utilizatd urmatoarea metodologie de notare in scopul matricei de
evaluare dezvoltate de Deutsche Numis:

a. Prioritizarea criteriilor
Fiecarui criteriu de selectie i s-a atribuit un nivel de prioritate pe o scara de la 1 la 3, unde:

e 3 = Prioritate ridicata

e 2 = Prioritate medie
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e 1= Prioritate scazuta
b. Calcularea ponderilor

Ponderile au fost apoi aplicate fiecarui criteriu in conformitate cu nivelul de prioritate atribuit. Scorurile de prioritate
au fost convertite in ponderi procentuale, reflectand importanta relativa a fiecarui criteriu in evaluarea finala.

c. Evaluarea candidatilor
Fiecare candidat a fost evaluat pe o scara de la 1 la 5 pentru fiecare criteriu, unde:

e 1= Aliniere slaba

e 5= Aliniere perfecta

Acest sistem de notare a oferit o metoda standardizata si obiectiva de evaluare a adecvarii fiecarui candidat.
d. Implementarea matricei

Scorul final al fiecarui candidat a fost calculat prin inmultirea scorului obtinut pentru fiecare criteriu cu ponderea
corespunzatoare. Suma acestor scoruri ponderate a dat un scor global, care a servit ca baza pentru clasarea
candidatilor si pentru orientarea procesului decizional al CR.

Aceasta matrice de evaluare a fost aprobata oficial de CR la sféarsitul lunii noiembrie 2024.

Dupa depunerea raspunsurilor la RfP, Consultantul pentru Selectie a efectuat o analiza initiala si, la inceputul
lunii ianuarie 2025, a prezentat CR o matrice preliminara de punctaj insotita de o evaluare narativa. Pe baza
acestei analize, au fost adresate cereri de clarificare ambilor candidati pentru a aborda aspecte specifice ale
propunerilor lor.

4. Prezentarile candidatilor, vizitele la fata locului si ofertele finale

La jumatatea lunii februarie 2025, ambii candidati au sustinut prezentari in persoana la sediul Consultantului
pentru Selectie din Londra, detaliind strategiile si planurile operationale propuse. Aceste sesiuni au fost urmate
de vizite la sediile candidatilor (Bucuresti si Luxemburg), care au permis CR sa evalueze capacitatile operationale
ale fiecarui candidat si alinierea culturala cu FP.

La instructiunile specifice emise de CR, Filip SCA (cunoscuta sub numele de Filip & Company) si TLA Associates
au furnizat consultanta juridica cu privire la cadrul operational propus de fiecare candidat si la conformitatea
acestuia cu cadrul de reglementare relevant, necesar pentru a actiona in calitate de AFIA si administrator unic al
FP. Ulterior, au avut loc si discutii de tip follow-up cu ambii candidati pentru a clarifica aspectele care au rezultat
din evaluarile initiale (inclusiv cele juridice).

Ofertele finale au fost depuse in februarie 2025.
5. Selectarea candidatului preferat
La 2 mai 2025, CR a selectat si a anuntat candidatul preferat (Roca FP).

Aceasta decizie s-a bazat pe un raport final elaborat de Consultantul pentru Selectie, care a inclus ofertele finale
ale candidatilor. In cadrul ofertelor finale, ambii candidati au solicitat acces la materialele de due diligence pentru
a-si sustine analiza si procesul decizional privind gestionarea FP si planificarea tranzitiei.

Avénd in vedere restrictiile relevante Th materie de reglementare si confidentialitate, FTIS a indicat ca informatiile
care nu sunt de domeniu public pot fi accesate de candidat numai dupa numirea sa de catre adunarea generala
ordinara a actionarilor FP. IRE AIFM a acceptat sa procedeze pe baza informatiilor disponibile public si pe baza
intelegerii ca, odata numit, procesul de tranzitie se va desfasura in mod ordonat si colaborativ.

CR doreste sa mentioneze ca FTIS a confirmat in scris catre CR, la 6 iunie 2025, ca este interesat sa continue
gestionarea FP in baza unui mandat viabil din punct de vedere comercial, dupa acordul tuturor partilor si obtinerea
tuturor aprobarilor necesare (aceasta declaratie fiind valoroasa pentru a oferi o alternativa actionarilor in cazul in
care candidatul selectat nu este aprobat de adunarea generala ordinara a actionarilor FP). n acest context, CR



FONDUL

a continuat sa gestioneze Procesul de Selectie in conditii de confidentialitate stricta fatd de FTIS, pentru a
gestiona in mod profesional orice conflicte de interese existente sau percepute.

6. Selectia finala si tranzitia

Dupa anuntarea candidatului selectat, CR, impreuna cu Consultantul pentru Selectie, a trecut la etapa finala a
Procesului de Selectie. Aceasta etapa a inclus semnarea unui acord de confidentialitate cu candidatul, efectuarea
unei verificari prealabile de catre o terta parte cu privire la IRE si Impetum si negocierea principalelor conditii
comerciale.

6.1 Due diligence efectuat de terti

Refinitiv Limited, membru al London Stock Exchange Group (,LSEG”), a fost angajat sa efectueze o investigatie
independenta de tip due diligence cu privire la IRE si Impetum (,RFDD”) si a personalului de conducere afiliat
acestora. Domeniul de aplicare al investigatiei a inclus:

o informatii complete din registrul comertului (inclusiv informatii privind proprietatea directd si informatii
financiare);

o verificarea World-Check (care acopera sanctiunile internationale);

o verificare completd a mass-media, a litigiilor, a falimentului, a reglementarilor si a aplicarii legii (inclusiv o
analiza a informatiilor furnizate de CR cu privire la rapoartele mass-media referitoare la candidatul propus);

e cercetare completd a mass-media; si
e anchete la surse locale (inclusiv interviuri de investigatie) si verificari ale reputatiei.

CR a analizat concluziile Refinitiv Limited prezentate in raportul RFDD si nu a constatat nicio problema
semnificativa care sa reiasa ca urmare a investigatiei efectuate. A avut loc o sesiune de intrebari si
raspunsuri aprofundata cu IRE si Impetum, pentru a discuta aspectele identificate in raportul de due diligence,
raspunsurile acestora fiind documentate in mod formal.

6.2 Negocierea conditiilor comerciale

ROCA FP a fost solicitatda de CR sa imbunatateasca anumite conditii din oferta sa finala, inclusiv structura de
remunerare propusa. Dupa o perioada de negociere, s-au convenit conditii contractuale imbunatatite, care au
fost reflectate in proiectul de contract de administrare, asigurand rezultate mai bune pentru FP.

Pe baza procesului de evaluare cuprinzator, Consultantul pentru Selectie a emis raportul final catre CR, care
includea:

e matricea finala de notare;
e revizuirea due diligence;
e revizuirea financiara; si

e propunerea IRE (ludnd in considerare structura de consultantd AFIA propusa cu Impetum) in calitate de
candidat AFIA pentru actionarii FP.

Pe 12 august 2025, CR a propus in mod oficial IRE drept candidat AFIA (ludnd in considerare structura de
consultanta AFIA propusa impreuna cu Impetum) si propune aceasta candidatura aprobarii actionarilor in cadrul
adunarii generale ordinare a actionarilor FP.

E. Descrierea ofertelor primite

Au fost primite douad propuneri complete, fiecare prezentand strategii si planuri operationale credibile pentru
gestionarea FP. Ambii candidati au propus optimizarea si vanzarea selectiva a unor detineri din portofoliul actual
al FP, prezentand in acelasi timp propuneri viabile de implementare.
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1. ROCA FP (candidatul selectat)

IRE AIFM, prin parteneriatul sédu cu Impetum, se bazeaza pe un birou operational existent la Bucuresti
pentru a concentra resursele interne asupra gestionarii FP si pentru a implementa strategia sa axata pe
capitalul privat, destinatd IMM-urilor si intreprinderilor strategice din Romania.

Implementarea unei noi strategii, pe o durata prelungitd a FP, axata pe investitii in companii listate din
Romania si din regiunea CEE, inclusiv tranzactii in care FP poate obtine expunere indirecta la companii
nelistate, cu perspective solide de crestere, utilizdnd vehicule de investitii listate (pentru a asigura
conformitatea cu reglementarile financiare romanesti in vigoare).

Extinderea domeniului de activitate al FP printr-o strategie de tip ,fund-of-funds”, investind in fonduri de
tip private equity si venture capital, sustinuta sustinuta prin granturi din surse publice de finantare.

Inceperea previzutd a noii strategii din 2027 (presupunand inceperea mandatului in a doua jumétate a
anului 2025), dupa o perioada interimara de gestionare a portofoliului axatd pe stimularea cresterii
castigurilor estimate ale activelor actuale din portofoliu, precum si pe reducerea si prevenirea riscurilor.

Introducerea unei politici de distributie flexibile, care sa echilibreze dividendele regulate cu investitiile in
oportunitati cu crestere rapida si randament ridicat.

Abordarea lichiditatii limitate a portofoliului prin strategii de gestionare a lichiditatii (inclusiv exit-uri
partiale, IPO-uri strategice ale companiilor din portofoliu si refinantare structuratéd pentru deblocarea
capitalului), atragerea de capital nou si emisiuni de obligatiuni.

in absenta aprobadrilor necesare din partea autoritatilor de reglementare si/sau a actionarilor pentru
cele de mai sus, strategia actuala a FP va fi continuata cu rascumparari de actiuni in curs, pe baza
valorilor de iesire si a unei politici de distribuire integrala a dividendelor (neta de cheltuieli) si
cresterea valorii portofoliului prin dezvoltari sprijinite prin granturi din surse publice de finantare.

2. Un AFIA cu sediul in Luxemburg, in parteneriat cu un administrator global de active de infrastructura
- Candidatul B

Candidatul B a propus o strategie de investitii pe termen lung in infrastructura utilizadnd vehicule cotate la
bursa. Caracteristici cheie:

Deschiderea unui birou in Bucuresti dedicat gestionarii FP, folosindu-se de prezenta sa deja existenta in
domeniul infrastructurii in Europa Centrala si de Est.

Concentrarea pe investitile existente ale FP in infrastructura, urmarind maximizarea valorii pentru
actionari prin protejarea si cresterea valorii portofoliului existent al FP.

Daca conditiile pietei si sprijinul actionarilor o vor permite in timp, realizarea de noi investitii n
infrastructuri critice pe termen lung in Romaénia, utilizadnd vehicule de investitii cotate la bursa (pentru a
asigura conformitatea cu reglementarile financiare romanesti existente).

Astfel de investitii ar putea fi investitii operationale sau investitii Tn sprijinul unor noi investitii greenfield in
infrastructura roméneasca si ar trebui sa contribuie la cresterea randamentului pentru actionari in raport
cu randamentul implicat al distributiilor ulterioare si/sau rascumpararilor de actiuni.

Crearea unei lichiditati benefice in portofoliu prin, in masura posibilului, vanzarea in timp a activelor
neesentiale si parteneriate cu noi investitori, fie la nivelul FP, fie la nivelul activelor.

Ambii candidati au propus optimizarea si vanzarea selectiva a unor parti din portofoliul actual al FP,
prezentand in acelasi timp cadre viabile de implementare.

F. Motivele selectarii ofertei preferate

Decizia CR de a propune actionarilor Roca FP (anume IRE, care va beneficia de consultanta din partea Impetum)
ca nou AFIA s-a bazat pe soliditatea propunerii sale in ceea ce priveste criteriile cheie de selectie, care au fost
urmatoarele:
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1. Organizatorice

CR doreste sa angajeze o entitate de gestionare a investitillor consacrata, care sa functioneze la standarde
globale in domeniul gestiondrii activelor, serviciilor pentru clienti, conformitéatii, raportéarii financiare, relatiilor cu
investitorii si gestiondrii riscurilor si care s& aiba experienta si expertiza in mandate investite in Romania si/sau
pe piete similare.

e prezentarea generald a organizatiei candidatului, inclusiv detalii privind structura de proprietate, structura
corporativa si AUM (active administrate);

o informatii privind experienta candidatului in gestionarea fondurilor de investitii si, in special, a mandatelor de
investitii cotate la bursa;

o informatii privind experienta si expertiza candidatului in mandate investite in Roménia si/sau jurisdictii similare
din regiunea Europei de Est; si

o informatii privind experienta candidatului Tn gestionarea activelor detinute de stat si/sau strategice.
Motivare

IRE a demonstrat in mod clar capacitatile sale solide Tn materie de reglementare si conformitate la nivel european,
aliniate la standardele globale, precum si experienta sa vasta in gestionarea fondurilor de investitii alternative pe
pietele locale. Firma are o prezenta puternica in Europa Centrald de peste 20 de ani, deservind o baza
diversificata de clienti. In prezent, gestioneaz active in valoare de 2 miliarde EUR la nivel global, aproximativ 70
% din activele administrate fiind expuse in UE.

Acordul de consultanta incheiat intre IRE si Impetum a demonstrat inca o data capacitatea operationala a IRE Tn
jurisdictia romana, inclusiv in ceea ce priveste sistemele de suport necesare. Cadrul operational propus de IRE
nu necesita nicio perioada de tranzitie pentru infiintare si dezvoltare sau angajarea de personal, permitand
preluarea imediata a responsabilitatilor in calitate de AFIA al FP.

Aceasta premisa reduce semnificativ riscul de tranzitie si demonstreaza o aliniere puternica la prioritatile CR.
2. Strategia de investitii

CR solicitd o propunere pentru mandatul de investitii al FP, care ar trebui s& se concentreze in principal pe
continuarea investitiilor in entitati nationale, inclusiv intreprinderi de stat, si care poate implica investitii directe
sau indirecte suplimentare in entitati necotate. CR este deschisad propunerilor unice si credibile, care diferd de
Strategia existenta a FP, dar care, in esentd, réman fidele tezei initiale de investitii a companiei.

e opinia candidatului cu privire la Romania ca jurisdictie de investitii;
e strategia de investitii propusa de candidat;
e descrierea filozofiei si procesului de investitii pentru strategia propusa; si

o informatii relevante privind strategia propusa in raport cu investitile existente ale FP, precum si strategia
candidatului pentru realizarea investitiilor viitoare pe o perioada de 3-5 ani.

Motivare

Strategia de investitii propusad de ROCA FP a fost considerata credibila, relevanta si adaptata la lichiditatea si
structura capitalului actuala a FP. Accentul pus pe investitii de dimensiuni relativ reduse in companii cu potential
de crestere intern si capabile s& acceseze finantari cu capital de tip grant a determinat CR s& considere
propunerea mai fezabila in conditiile actuale ale pietei si avand in vedere lichiditatea actuala si estimata viitoare
a FP, precum si discountul actual si istoric fata de valoarea activului net, decét strategiile care necesita vanzari
de active la scara larga sau majorari de capital.

Abordarea lor etapizata, care ihcepe cu o perioada de stabilizare inainte de lansarea de noi investitii, a fost
aliniata la obiectivele de tranzitie pe termen lung ale FP. De asemenea, aceasta a oferit flexibilitate pentru a
raspunde evolutiei pietei si asteptarilor actionarilor.
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3. Reglementare

CR solicita ca orice entitate propuséd sa detind autorizatia de reglementare necesard pentru a implementa
mandatul de investitii al FP, in special un administrator de fonduri certificat ca administrator de fonduri de investitii
alternative de cétre Autoritatea Financiard din Roméania sau un administrator de fonduri de investitii alternative
certificat de UE, cu o bazé credibila pentru a solicita un pasaport pentru a opera in Romania.

statutul de reglementare/autorizarea candidatului;

e confirmarea faptului ca firma candidatului este clasificata ca AFIA de catre Autoritatea de Supraveghere
Financiara din Roménia sau are capacitatea de a obtine in mod credibil pasaportul pentru a opera in Roméania
ca AFIA autorizat in UE;

e in ultimii cinci ani, organizatia candidatului sau un asociat sau orice angajat al acesteia a facut obiectul unei
investigatii sau al unei masuri disciplinare din partea autoritatii sale de reglementare;

e confirmarea ca, dupa cunostintele candidatului, nu exista niciun motiv pentru care autorizatiile de
reglementare actuale ale candidatului ar putea fi suspendate sau revocate si ca nu faceti obiectul niciunei
investigatii sau anchete de reglementare care ar putea fi considerate in mod rezonabil ca punand in pericol
aceste autorizatii;

e modul in care gestionarea riscurilor si conformitatea sunt integrate in procesul de investitii al candidatului; si
e detalii privind functia de conformitate a candidatului si modul in care aceasta functioneaza.
Motivare

IRE a prezentat o structura AFIA complet autorizata si operationala, autorizata in Luxemburg si avand capacitatea
de a opera in mod credibil in Roménia ca AFIA autorizat in UE. IRE (cu sprijinul Impetum) a demonstrat ca
intelege mediul de reglementare local si cerintele operationale, ceea ce a fost considerat un punct forte esential.

Nu sunt necesare masuri de restructurare sau reautorizare (altele decéat procedura de pasaportare AFIA).
Aceasta cale de reglementare simplificatd a redus semnificativ complexitatea implementarii, a atenuat
potentialele incertitudini juridice si a minimizat riscul de intarzieri asociate obtinerii aprobarilor suplimentare.

Capacitatea de a continua fara pasi suplimentari de autorizare a sporit, de asemenea, certitudinea proiectului, a
mentinut calendarul strategic si a redus profilul general de risc al executiei. in plus, autorizatia din Luxemburg
oferd acces la un cadru de guvernanta robust, la o infrastructura operationald bine stabilita si la avantajele
reputationale asociate cu operarea ntr-o jurisdictie financiard a UE bine cotata.

4. Personal

CR doreste sd inteleaga resursele interne pe care le considerati necesare pentru punerea in aplicare a strategiei
de investitii propuse de candidat, inclusiv capacitatea operationald in Roménia (sau o baza credibila pentru
infiintarea unui birou in Roméania) (sau o propunere credibild pentru punerea la dispozitie a resurselor, care poate
implica un model de externalizare).

e Capacitatea operationala a firmei candidate in Romania sau, daca candidatul nu opereaza in aceasta
jurisdictie, prezentati o propunere credibild pentru: (i) infiintarea unui birou in Roméania; sau (i) infiintarea de
resurse in Romania, care poate implica un model de externalizare.

e CV-uri succinte ale persoanelor, inclusiv vechimea in cadrul organizatiei actuale a candidatului, precum si
persoana care va fi responsabila in ultiméa instanta pentru mandat.

o Detalii privind dimensiunea si experienta echipei de investitii care va sprijini strategia de investitii propusa de
candidat.

e Propunerea candidatului privind transferul angajatilor implicati in prezent in gestionarea PF (daca este cazul).

e Precizati, daca sunt cunoscute, persoanele din cadrul firmei candidatului (sau din entitatile catre care se
propune externalizarea) care se preconizeaza ca vor fi responsabile de:
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a) gestionarea clientilor in ceea ce priveste PF;

O

(¢

)
) Relatiile cu actionarii si marketingul;
) rolul AFIA; si

)

d) Secretariatul societatii, controlul financiar si administrarea.

Motivare

Propunerea ROCA FP include o echipa dedicata (inclusiv o echipa dedicata din partea Impetum, in calitate de
consultant al IRE cu privire la rolul propus ca AFIA al FP) cu experienta in investitii in Romania si in colaborarea
cu partile implicate relevante. Componenta echipei reflecta o atentie explicita acordata expertizei pe piata locala,
cunostintelor practice privind cadrul de reglementare din Romania si relatiilor deja existente cu partile implicate
locale relevante, toate acestea fiind identificate ca factori esentiali pentru o implementare eficienta si respectarea
permanenté a legislatiei aplicabile.

Pe langa capacitatile tehnice, echipa propusa a demonstrat un cadru de guvernanta robust, protocoale
operationale clare si capacitatea de a mentine agilitatea operationala. Propunerea a pus un accent semnificativ
pe minimizarea dependentei de furnizori de servicii suplimentari sau de solutii temporare, asigurand astfel un
proces de integrare cu risc redus si continuitatea operationala neintrerupta. Aceasta abordare este conceputa
pentru a facilita o predare fara probleme, a reduce intarzieri legate de dependenta de terti si de a asigura
respectarea prevederilor legale aplicabile FP pe toatéa durata perioadei de tranzitie.

5. Structura remuneratiei

CR doreste ca orice structurd de remunerare propusé sé fie in concordanta cu interesele actionarilor in ansamblu
in ceea ce priveste indeplinirea pe termen lung a mandatului de investitii al companiei.

e  Structura de remunerare propusa;

e Comision de performanta propus (daca este cazul); daca raspunsul este unul afirmativ, va rugam sa
precizati criteriile de performanta propuse de candidat pentru acesta;

e Disponibilitatea candidatului de a contribui la costurile legate de revizuirea si implementarea masurilor
de gestionare revizuite in momentul tranzitiei catre firma candidatului, in cazul in care propunerea
candidatului este acceptata; si

e Orice alte clauze contractuale importante, inclusiv perioada de preaviz;

ROCA FP a propus un model de remunerare conservator, etapizat:

e O perioada initialad cu onorarii in conformitate cu acordurile existente; si

e Tranzitia catre o structura bazata pe performanta pentru noua alocare de capital.
Structura de comisioane negociatd a fost impartitd in doua faze:

Conditii comerciale propuse — Faza | (Gestionarea portofoliului in conformitate cu strategia existenta a
FP)

e Comisioane de baza: 1,20% pe an din capitalizarea bursiera, platibile trimestrial, la termen. Include un
comision minim de 1,8 milioane EUR daca capitalizarea bursierd a FP scade sub pragul de 150 milioane
EUR.

e Comisioane de distributie: 1,75% din numerarul distribuit actionarilor (rascumparari si dividende), platibile
trimestrial, la termen, anualizat.

Conditii comerciale propuse — Faza Il (Gestionarea portofoliului in conformitate cu noua strategie
propusa, sub rezerva obtinerii aprobarilor necesare din partea autoritatilor de reglementare si a
actionarilor)



FONDUL

Comision de baza

Comisionul de baza (,,Comisionul de baza”) se calculeaza ca suma totala a:

a)

Comisionul de baza pentru activele din portofoliul existent

” A
|

in sensul prezentei clauze, termenul ,active din portofoliul existent” inseamna toate investitiile detinute de
fond la data intrarii in vigoare a prezentului contract de administrare (inainte de data la care AFIA isi incepe
mandatul in temeiul prezentului contract).

Comisionul de baza pentru activele din portofoliul existent se calculeaza astfel:

Rata comisionului de baza inmultitd cu VAN a activelor din portofoliul existent, inmultitd cu Reducerea
Aplicabila Tnmultitd cu numarul de zile calendaristice din perioada de calcul aplicabild impartit la 365,

unde
,Rata comisionului de baza” = 120 puncte de baza pe an;
1 punct de baza = 0,0001;

.VAN a activelor din portofoliul existent” = valoarea activului net al activelor din portofoliul existent,
determinata in conformitate cu prevederile legii aplicabile;

»Reducerea Aplicabila” = raportul dintre capitalizarea bursiera a FP si valoarea activului net al activelor
totale din portofoliu, exprimata astfel: Reducerea aplicabila = Capitalizarea bursiera + Valoarea activului net
al activelor totale din portofoliu;

.Capitalizarea bursiera a Fondului” este definita ca:
(i) numarul de actiuni platite ale Fondului luate Tn considerare zilnic, minus

(i) media ponderata pe perioada de calcul aplicabild a numarului de actiuni proprii ale Fondului, in fiecare
caz in care aceste actiuni sunt detinute de Fond ca actiuni proprii,

(iii) apoi inmultind numarul rezultat cu pretul mediu ponderat de piata al actiunilor Fondului calculat pentru
Perioada de calcul aplicabila.

,Pretul mediu ponderat de piatd” se calculeazd pe baza preturilor medii zilnice de piata ale actiunilor
Fondului si a volumelor zilnice corespunzatoare, astfel cum sunt publicate de Bursa de Valori Bucuresti,
sectiunea REGS.

Daca numarul de actiuni relevante pentru calcularea Comisionului de Baza, descris mai sus la punctele (i) si
(i) se modifica in cursul Perioadei de calcul, Comisionul de baza va fi suma calculelor pentru fiecare
subperioada.

~Subperioada” este definita ca numarul de zile dintre doua date de tranzactionare a rascumpararilor. Calculul
subperioadelor incepe la data decontarii primei tranzactii de rascumparare din perioada mandatului (sau la
inceputul mandatului, in cazul primei luni a mandatului) si se incheie la data anterioara datei decontarii
urmétoarei tranzactii de rascumpérare (sau la sfarsitul mandatului, in cazul ultimei luni a mandatului). Tn
timpul trimestrelor complete din cadrul mandatului, calculul comisioanelor trimestriale incepe la inceputul
trimestrului relevant si se incheie la sfarsitul trimestrului respectiv.

Deoarece comisionul de baza se calculeaza pe baza numarului de zile dintr-un an calendaristic (365 de zile),
rata comisionului de baza utilizata pentru zilele nelucratoare va fi rata aplicata pentru ziua lucratoare
anterioara.

Comisionul de baza pentru investitii directe noi

” oA
I

n sensul prezentei clauze, termenul ,,Noi Investitii Directe” inseamna toate investitiile directe efectuate de
Fond Tn instrumente de capitaluri proprii ale societatilor private sau cotate la bursd dupa data intrarii in
vigoare a mandatului noului AFIA, inclusiv, dar fard a se limita la, emisiuni primare, achizitii secundare si
investitii ulterioare in astfel de societati, cu conditia ca acestea sa nu faca parte din Portofoliul existent si sa
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nu se califice drept Angajamente Neexecutate Fata de Fonduri Noi (astfel cum este definit acest termen mai
jos).
Comisionul de baza pentru investitii directe noi se calculeaza dupa cum urmeaza:

Rata comisionului de baza inmuliitad cu valoarea activului net al noilor investitii directe inmultitd cu numarul
de zile calendaristice din perioada de calcul aplicabila impartit la 365

unde:

.Rata comisionului de baza” = 150 puncte de baza pe an
1 punct de baza = 0,0001;

VAN a noilor investitii directe” = valoarea activului net al noilor investiti directe, determinata in
conformitate cu dispozitiile Legii aplicabile;

Comision de baza pentru angajamente neexecutate fata de fonduri noi

In sensul prezentei clauze, termenul ,,Angajamente Neexecutate Fata de Fonduri Noi” inseamna partea
din capital pe care Fondul s-a angajat in mod legal sa o investeasca in fonduri de investitii ale tertilor (inclusiv
investitii alternative, private equity, venture capital, fonduri speculative sau instrumente similare), dar care nu
a fost inca utilizata sau solicitatd de administratorul fondului relevant la data de evaluare aplicabila (pentru a
evita orice dubiu, aceste sume nu vor fi incluse in calculul numerarului si echivalentelor de numerar, in
conformitate cu cele de mai jos).

Comisionul de baza pentru Angajamente Neexecutate Fata de Fonduri Noi se calculeaza dupa cum urmeaza:

Rata comisionului de baza Tnmultitd cu valoarea notionala, inmultitd cu numarul de zile calendaristice din
perioada de calcul aplicabild impartit la 365,

unde:

.Rata comisionului de baza” = 50 de puncte de baza pe an

1 punct de baza = 0,0001; si

,valoarea notionala” este valoarea angajamentelor neexecutate in fonduri.
Comision de baza pentru numerar
Comisionul de baza pentru numerar se calculeaza astfel:

Rata comisionului de baza pentru numerar, Tnmultitd cu valoarea notionala, inmultitd cu numarul de zile
calendaristice din perioada de calcul aplicabild, impartita la 365,

unde:
,rata comisioanelor de baza” = 50 de puncte de baza pe an
1 punct de baza = 0,0001; si

,valoarea notionald” este valoarea numerarului si a echivalentelor de numerar ale FP, conform situatiilor
financiare ale Fondului Tntocmite Tn conformitate cu prevederile legislatiei aplicabile.

Comision de performanta

in plus fatéd de Comisionul de Baz&, AFIA va avea dreptul la un comision de performanta structurat ca dobanda
reportata (,,Comisionul de Performanta”), dupa cum urmeaza:

a)

(i)

Rata dobanzii reportate si pragul minim:

AFIA are dreptul la 15% din céastigurile anuale de capital (de tip ,,carried interest”), calculate ca majorarea
pretului actiunilor plus dividendele distribuite actionarilor in perioada de calcul relevanta, in masura in care
aceste castiguri depasesc o ratd minima anuala de 8%.
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(i) Cresterea pretului actiunilor se determina ca diferenta dintre pretul actiunilor la sfarsitul unei perioade de
calcul si pretul actiunilor la inceputul perioadei de calcul respective, determinat pe baza preturilor de piata
disponibile public, utilizand pretul de inchidere al pietei la datele relevante.

(i) Rata minima anualéd de 8% se aplica in mod cumulativ. Odata ce randamentul minim a fost atins, AFIA va
primi 15% din randamentul care depaseste pragul minim, pana cand se ajunge la alocarea convenita a
,carried interest”.

Aceasta abordare a fost conceputa pentru a echilibra nevoia de reducere a costurilor cu alinierea stimulentelor
financiare si a fost consideratd adecvata pentru un fond care intra intr-o faza de stabilizare si repozitionare. CR
a derulat o serie de negocieri cu privire la structura comisioanelor propuse si a obtinut in final ceea ce considera
a fi un rezultat echitabil si just pentru actionarii FP.

Comisionul de baza propus pentru Faza | reprezinta o reducere de 0,15 p.p. fata de actualul acord de comisionare
cu FTIS. Aceasta reducere constituie, ceteris paribus, o economie semnificativa de costuri si se preconizeaza ca
va permite FP sa recupereze integral costul procesului de selectie intr-o perioada de 2-3 ani, in conformitate cu
strategia actuala.

in plus, conditiile de remunerare propuse pentru Faza Il recunosc nivelul de referinta stabilit in Faza |, reflectand
in acelasi timp caracteristicile si obiectivele distincte ale noii strategii de investitii propuse de ROCA FP. Orice
remunerare propusa pentru Faza Il este supusa obtinerii aprobarilor necesare din partea autoritatilor de
reglementare si a actionarilor.

6. Durata contractului propus

e Durata initiald propusé a contractului este de 4 ani, in conformitate cu hotararea adunarii generale ordinare
a actionarilor FP.

e Mandatul AFIA poate fi reziliat in conformitate cu prevederile Contractului de Administrare (proiectul
Contractului de Administrare va fi disponibil pe site-ul web al FP, ca unul dintre materialele suport pentru
adunarea generala ordinara a actionarilor FP)

7. Elemente auxiliare

Elementele auxiliare acoperite includ relatiile cu investitorii si promovarea, cadrul operational, experienta in
gestionarea tranzitiei si propunerea candidatilor de a investi capital propriu in FP.

Propunerea ROCA FP a fost considerata cea mai potrivitd pentru a raspunde acestor asteptari. CR a considerat
alinierea partilor interesate ca un factor important pentru asigurarea stabilitatii viitoare a guvernantei si a aprobarii
actionarilor.

G. Concluzie

In urma unui proces de evaluare cuprinzator si transparent, CR a selectat ROCA FP (insemnand IRE, care va
avea un acord de consultanta cu Impetum) ca AFIA recomandat pentru FP. Aceasta recomandare se bazeaza

pe:

o credibilitatea organizationald, avand in vedere operatiunile extinse in domeniul gestionarii investitiilor axate
pe companii private romanesti si servicii auxiliare;

o strategia de investitii credibila si relevanta;

e cadrul de reglementare care ofera o cale credibila pentru obtinerea autorizatiilor de reglementare necesare;
e aspecte legate de personal, inclusiv capacitatea operationald in Luxemburg si Romania;

e structura remunerarii, care demonstreaza o aliniere puternica la interesele actionarilor; si

e aspecte auxiliare, inclusiv o intelegere detaliatd a universului investitorilor locali, cadrul operational existent,
asteptarile privind planificarea eficienta a tranzitiei si angajamentul de a investi capital propriu.
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H. Propunere

CR, actionand in conformitate cu mandatul acordat de actionarii FP si dupa ce a analizat cu atentie toate
informatiile disponibile, precum si avizul primit de la Deutsche Numis, in calitate de Consultant pentru Selectie,
considera ca numirea ROCA FP (insemnéand IRE, care va avea un acord de consultantd cu Impetum) este in
interesul tuturor actionarilor.

In furnizarea consultantei sale, Deutsche Numis s-a bazat pe evaluarile comerciale ale CR cu privire la
propunerile candidatilor. Prin urmare, CR recomanda actionarilor FP sa voteze in favoarea numirii IRE.

Declaratie de exonerare

Numis Securities Limited (care opereaza in acest scop sub denumirea Deutsche Numis) (,Deutsche Numis”),
autorizata si reglementata de Autoritatea de Conduita Financiara din Regatul Unit, actioneaza exclusiv in numele
Fondului Proprietatea si in niciun alt nume si nu va fi réspunzétoare fata de nicio altd persoana decét Fondul
Proprietatea pentru protectia acordata clientilor séi sau pentru consultanta oferitd in legéturd cu aspectele
mentionate in prezentul document. Nici Deutsche Numis, nici vreunul dintre afiliatii s&i nu are si nu accepta nicio
obligatie, raspundere sau responsabilitate (directd sau indirectd, contractuald, delictuald, legald sau de altd
naturd) fatd de orice persoané care nu este client al Deutsche Numis in legéturd cu acest document, cu orice
declaratie continuta in acesta sau cu orice alt document.

llinca von Derenthall

Presedinte al Comitetului Reprezentantilor Fondul Proprietatea S.A.



