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NOTA CATRE INVESTITORI

Acest Prospect"Prospectul’) a fost intocmit in legatura cu admiterea la temtonare pe
piata reglementata la vedere administrata de Bdes®alori Bucuresti a actiunilor emise de
S.C. Fondul Proprietatea S.A'Fondul” ), o societate comerciala pe actiuni inregistraia |
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare ca societale investitii de tip inchis, cu sediul social
in Bucuresti, Str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7, seclo inregistrata la Registrul Comertului
Bucuresti cu nr. J40/21901/2005, cod unic de istegie 18253260. Reproducerea sau
distribuirea prezentului Prospect sau utilizardarmatiilor cuprinse in acesta in orice alt scop
decat in vederea evaluarii unei oportunitati deesgtitii in actiunile emise de Fond sunt
interzise.

In baza prezentului Prospect aprobat de Comisigohgla a Valorilor Mobiliare, Fondul va
depune o cerere la Bursa de Valori Bucuresti peatimiterea la tranzactionare a actiunilor
emise de Fond pe piata reglementata administraBaudea de Valori Bucuresti.

Acest prospect a fost redactat de catre Consartie satre Fond pe baza informatiilor furnizate
de catre Fond sau in baza altor surse, astfel ateniedicat in Prospect, in conformitate cu
legislatia in vigoare. Fondul, Administratorul Faai, Consortiul si auditorii financiari sunt
raspunzatori, in functie de contributia fiecaruaaFrospect, pentru acuratetea, corectitudinea si
caracterul complet al informatiei incluse in Pragp®entru realizarea contributiei acestora la
redactarea Prospectului, membrii Consortiului sistdtantul juridic al acestora s-au bazat pe
realitatea, corectitudinea si caracterul completirdbrmatiilor furnizate de catre Fond
membrilor Consortiului.

Cu exceptia situatiilor in care se prevede explisl| an acest Prospect, membrii Consortiului
nu au dreptul de a face si nu au facut nicio datikarsi nu au dat nicio garantie, expresa sau
implicita, cu privire la acuratetea, corectitudinsau integralitatea informatiilor incluse in
prezentul Prospect si nimic din cuprinsul acestaisPect nu este si nici nu va fi considerat o
promisiune sau o declaratie privind trecutul saiordl.

Prospectul pentru admiterea la tranzactionare ptezenta o oferta sau o invitatie din partea
Fondului, Administratorului Fondului, membrilor Csmrtiului sau oricaruia dintre actionarii
Fondului de a investi in actiunile Fondului. Adméa la tranzactionare pe piata reglementata la
vedere a Bursei de Valori Bucuresti reprezintaacedura de listare administrativa care nu se
va realiza in urma unei oferte publice de vanzare.

Acest Prospect a fost elaborat cu intentia de a ordaza de evaluare de catre potentiali
investitori a oportunitatii de a investi in actileniemise de Fond si nu va fi intrepretat ca o
recomandare a Fondului, a Administratorului Fondwau a membrilor Consortiului de a
dobandi actiuni emise de Fond. Fiecare potentiakgtitor va trebui sa evalueze relevanta
informatiilor incluse in prezentul Prospect, iacidéa de a investi in actiunile Fondului trebuie
sa se bazeze exclusiv pe analiza si investigatiarigr a informatiilor cuprinse in acest Prospect.



In fundamentarea deciziei investitionale, invesiitoebuie sa se bazeze pe propria lor analiza a
Fondului, a conditiilor existente in Romania, avandvedere inclusiv beneficiile si riscurile
aferente (a se vedea capitolul "Factori de Ridedtentialii investitori trebuie sa fie constienti
de faptul ca o investitie in actiunile Fondului ilicp un anumit grad de risc si ca, in cazul
materializarii unora dintre riscurile descrise icest Prospect, investitia facuta de acestia ar
putea fi afectata in mod negativ. In consecint@wvestitie in actiunile Fondului este potrivita
pentru investitorii care cunosc aspectele investmrsau care obtin consultanta financiara
independenta potrivita.

Fondul, Administratorul Fondului si membrii Congolti nu fac nicio declaratie sau
recomandare potentialilor investitori in actiunflendului cu privire la conformitatea investitiei
acestora cu legislatia aplicabila cu privire laovéd mobiliare, investitile sau cu alte legi
similare sau cu privire la profitabilitatea invédibr care urmeaza a fi realizate de catre
potentialii investitori in actiunile Fondului. Fiae investitor potential trebuie sa isi consulte
proprii consultanti in legatura cu aspectele jusdifiscale, comerciale, financiare sau adiacente
ce tin de investitia in actiunile Fondului si sa @&gigure ca respecta toate reglementarile
aplicabile; Fondul, Administratorul Fondului si mierin Consortiului nu isi asuma nicio
raspundere in acest sens.

Nicio persoana nu este sau nu a fost autorizatieganformatii sau sa faca declaratii, altele
decat cele incluse in prezentul Prospect. Disema@manor informatii sau declaratii care nu sunt
incluse in acest Prospect trebuie considerata ioa fiacuta fara autorizarea Fondului, a
Administratorului Fondului, sau a membrilor Congdtti. Informatiile publicate pe pagina de
internet a Fondului sau pe orice alta pagina de=met la care se face trimitere in acest Prospect
sau pe orice pagina de internet care creeazat dmeandirect, legaturi cu pagina de internet a
Fondului sau cu orice alta pagina de internet fa sa face trimitere in acest Prospect nu sunt
incluse prin referinta in prezentul Prospect, coeptia cazului in care se prevede in mod expres
contrariul in acest document, si orice decizie delaizitiona actiuni emise de Fond nu trebuie
facuta pe baza unor astfel de informatii.

Membrii Consortiului actioneaza exclusiv pentru &dn legatura cu procesul de admitere la
tranzactionare a actiunilor emise de Fond si, isureapermisa de lege, nu vor fi raspunzatori,
legal sau contractual, fata de alte persoane. Nifim persoana decat Fondul (i) nu va fi
considerata client al vreunuia dintre membrii Cotiglui in legatura cu admiterea la
tranzactionare a actiunilor Fondului, (i) nu vankficia, de niciun drept sau protectie
acordat(a) prin lege sau contract respectivul@intlal oricarui membru al Consortiului, si (iii)
nu va avea dreptul de a solicita niciunuia dintesmhrii Consortiului sa furnizeze consultanta
in legatura cu admiterea la tranzactionare a a@tiurFondului sau in legatura cu orice
tranzactie sau intelegere mentionata in prezemtdgect.

Cu exceptia situatiilor in care se mentioneazareoind in prezentul Prospect, toate declaratiile
date in prezentul Prospect de catre Administratdnit sau de catre Administratorul Fondului,
care rezulta din acest Prospect sau din alt documevederea listarii, vor fi date pe seama
Fondului si nu de catre Administratorul Fonduluiéiministratorul Unic in nume personal,
mentionandu-se faptul ca, in baza acestui Prospeata exista niciun raport contractual sau de
consultanta intre Administratorul Fondului/ Admitmégorul Unic si terte parti.

Il



Prezentul Prospect nu poate fi folosit pentru salegatura cu, si nu reprezinta o oferta sau o
invitatie a Fondului sau in numele Fondului, safidministratorului Fondului sau a membrilor
Consortiului in vederea achizitionarii actiunilbondului in jurisdictiile in care o astfel de
oferta sau invitatie nu este autorizata sau estgalid. Distributia prezentului Prospect in
anumite jurisdictii poate fi restrictionata prirgks in anumite conditii. Fondul, Administratorul
Fondului si membrii Consortiului solicita persoametare intra in posesia Prospectului sa se
informeze in legatura cu astfel de restrictii siitari si sa le respecte.

Actiunile emise de Fond nu au fost si nu vor fiegistrate conform legii privind valorile

mobiliare din Statele Unite ale Americii din an@3B, cu modificarile ulterioare, sau de catre
orice alta autoritate de reglementare in domenrélbnlor mobiliare din orice stat sau teritoriu
ce tine de jurisdictia Statelor Unite ale Ameridfictiunile nu pot fi oferite, vandute sau

transferate in Statele Unite ale Americii sau panstor de cetatenie sau nationalitate
americana.

Informatiile cuprinse in prezentul Prospect au fosinizate de catre Fond si alte surse
identificate in cadrul acestuia. Alegerea sursaloiselectarea informatiilor au fost agreate
impreuna de catre Fond si de catre Consortiu.

Dupa verificarea continutului prezentului Prospdebndul, reprezentat prin Administratorul
Unic, isi asuma responsabilitatea cu privire laforimatiile incluse in prezentul Prospect si
confirma ca, in conformitate cu informatiile pe €de detine (dupa ce a depus toate diligentele
necesare pentru a se asigura ca aceasta estéasipmtbaza informatiilor la dispozitia
Administratorului Unic in conformitate cu Protocblde Predare semnat de catre Fond si de
catre Administratorul Fondului in data de 29 sefieen2010 si a informatiilor aduse in atentia
sa dupa semnarea Protocolului de Predare), prézBntgpect cuprinde toate informatiile
importante privind Fondul, activitatea acestuiadiunile emise de acesta, ca aceste informatii
sunt reale si corecte in ceea ce priveste aspestehmificative si ca previziunile si intentiile
incluse in Prospect sunt exprimate cu buna credinta nu exista niciun alt fapt sau aspect
cunoscut de catre Fond, actionand prin Administeitonic al acestuia, care a fost omis din
prezentul Prospect si (i) care ar fi fost necesantno a permite investitorilor si consultantilor
acestora sa realizeze o evaluare corecta a actsigdasivelor, a situatiei financiare, a profitulu
sau pierderii si a perspectivelor Fondului, preaim drepturilor asociate actiunilor Fondului;
sau (ii) care, in contextul admiterii la tranzaontoe, ar fi fost sau ar fi importante si necesare a
fi incluse in acest Prospect.

Consortiul si consultantul juridic al acestuia atréprins procedurile de due diligence cu privire
la aspecte legale, financiare si operationaleniitéle mandatului acordat Consortiului pentru a
se asigura ca, in conformitate cu documentelefsrnmatiile puse la dispozitie de catre Fond,
informatiile cuprinse in Prospect sunt conformerealitatea si nu contin omisiuni de natura sa
afecteze semnificativ continutul Prospectului.

Fiecare eveniment nou cu impact semnificativ, giksseau modificare materiala a informatiilor
incluse in acest Prospect care poate afecta eealwsrei posibile investitii in actiunile Fondului

si care apare sau este adusa la cunostinta dupbaapa Prospectului de catre Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare si inainte de inepa tranzactionarii actiunilor Fondului, va
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face obiectul unui amendament la prezentul Praspgcobat in prealabil de catre Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare, si publicat conforprevederilor din Legea privind Piata de
Capital.

Acest document a fost intocmit in conformitate Regulamentul Comisiei Europene (CE) nr.
809/2004 din 29 aprilie 2004, cu modificarile uib@re, si respecta cerintele impuse prin Legea
privind Piata de Capital si Regulamentul CNVM 1eAcProspect a fost aprobat ca prospect de
catre Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare conmfoDeciziei Nr. 1647/16.12.2010 si a fost
depus la Bursa de Valori Bucuresti, ca prospeeotiterea admiterii la tranzactionare, conform
Codului Bursei de Valori Bucuresti.

Viza de aprobare aplicata pe acest Prospect nuabyare de garantie si nici nu reprezinta o alta
forma de apreciere a Comisiei Nationale a Valorldobiliare cu privire la oportunitatea,
avantajele sau dezavantajele, profitul ori riseupke care le-ar putea prezenta tranzactiile care
vor fi incheiate ca urmare a admiterii la trankawre a actiunilor emise de Fond in baza
deciziei de aprobare. Decizia de aprobare certifigmai regularitatea Prospectului in privinta
exigentelor legii si ale normelor adoptate in sguiéa acesteia.

Prezentul document este disponibil cel putin lawe8ondului; celelalte mijloace prin care
Prospectul va fi pus la dispozitia investitorilemg mentionate la Capitolul ,Documente puse la
dispozitie”.

Informatiile cuprinse in acest Prospect sunt cerdatdata intocmirii acestuia, mentionata pe
coperta, cu exceptiile specificate expres in adesspect. Activitatea Fondului, situatia

financiara a acestuia, rezultatele financiare aitéirsi informatiile incluse in acest Prospect pot
suporta modificari ulterioare. Cu exceptiile spiecife expres in acest Prospect, Fondul,
Administratorul Fondului si membrii Consortiului i asuma nicio obligatie de a actualiza sau
de a revizui informatiile incluse in prezentul Ryest.



DECLARATII PRIVIND PERSPECTIVELE

Acest Prospect contine declaratii, altele decat gaivind evenimente sau fapte trecute,
referitoare la perspectivele Fondului. Aceste detiigprivind perspectivele vizeaza in principal
referirile din acest Prospect la planurile si astele Fondului, obiectivele si strategiile,
cresterea si profitabilitatea acestuia, precura saédiul economic in care Fondul isi desfasoara
activitatea.

In anumite situatii, declaratiile privind perspe&ete pot fi identificate in Prospect prin utilizare
unei terminologii corespunzatoare, incluzand cwimrecum: ,crede”, ,considera”, ,se
asteapta”, ,are in plan”, ,are drept obiectiv’, jmipeaza”, ,estimeaza’, ,apreciaza”,
.ntentioneaza”, ,are in vedere”, ,prognozeaza”ogte”, ,va’, ,planuieste”, sau, dupa caz,
formele negative sau similare ale acestor expssii prin referiri la strategiile, planurile,
obiectivele, intentiile sau evenimentele viitoalDeclaratiile privind perspectivele cuprinse in
acest Prospect pot include anumite ,tinte”, cafiecta obiectivele pe care Fondul intentioneaza
sa le materializeze, dar care nu reprezinta progno

Declaratiile privind perspectivele se bazeaza puavea actuala realizata de catre Fond, in
baza informatiilor pe care le are la dispoziti@sDFondul considera ca asteptarile incluse in
declaratiile privind perspectivele sunt rezonalilendul nu poate da nicio asigurare ca acestea
se vor materializa sau se vor dovedi a fi coreten natura lor, acest tip de declaratii privind
perspectivele pot implica o serie de riscuri, miiie sau imprevizibile, un anumit grad de
incertitudine si depind de evenimente si factorn diitor a caror materializare sau
nematerializare pot afecta in mod semnificativ uaile efective, situatia financiara si
profitabilitea Fondului in comparatie cu cele expaie sau la care se face referire in astfel de
declaratii care cuprind estimari, perspective, goti. Acesti factori includ, fara a se limita la,
urmatoarele:

e impactul anumitor legi si reglementari, precum siteipretarea, aplicarea sau
implementarea acestora,;

* modificari in domeniul de activitate al Fonduluimnsodificari ale cadrului economic,
politic sau juridic general,

« modificari in dezvoltarea sectoarelor industriate care Fondul se asteapta sa
investeasca, inclusiv orice intarziere sau intrera@ implementarii reformelor in curs
din anumite sectoare (de ex. sectorul energetic);

« lichiditatea investitiilor Fondului sau lipsa aamst,
« baza limitata a societatilor care pot face pameRtirtofoliu;
e structura organizatorica, structura detineriloa givestitiilor Fondului;

» capacitatea Fondului de a implementa cu succearerdintre strategiile acestuia;

VI



« modificari ale asteptarilor Fondului privind evalupietei;
* inflatie, variatii ale ratelor de dobanda si alescuwilor de schimb;
« factori despre care Fondul nu are cunostintac@éstamoment.

Unii dintre factorii mentionati mai sus sunt pretain detaliu in cadrul Capitolelor 3, 4 si 5 si
denumite ,Factori de Risc”, ,Descrierea Fondului” rezentarea Situatilor Financiare
Individuale” de mai jos.

Aceste declaratii privind perspectivele sunt vdialioar la data acestui Prospect. Fondul nu isi
asuma nicio obligatie de a actualiza sau de auedeclaratiile privind perspectivele cuprinse

in Prospect in sensul includerii posibilelor mochfii ale asteptarilor Fondului sau ale

conditiilor sau imprejurarilor care au stat la bar®r astfel de declaratii. Avand in vedere cele
de mai sus, investitorii sunt avertizati sa nu agelze in mod fundamental pe niciuna din
declaratiile privind perspectivele incluse in prezg document.
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1.1.1

1.1.2

PERSOANE RESPONSABILE

Fiecare dintre:
Fond

S.C. Fondul Proprietatea S.A., 0 societate de tiiveke tip inchis, cu sediul social in Romania,
Bucuresti, Str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7, sectanfegistrata la Registrul Comertului Bucuresti
cu nr. J40/21901/2005, identificata prin cod uni& idregistrare 18253260, inregistrata in
registrul CNVM ca societate de investitii de tipchis in baza Avizului nr. 34/18.08.2010,
reprezentata legal de Franklin Templeton InvestnMahagement Limited United Kingdom
Sucursala Bucuresti, in calitate de administratoc prin Grzegorz Konieczny si Adrian Cighi,
reprezentanti legali

Si
Administratorul Fondului

Franklin Templeton Investment Management Limitedsacietate cu raspundere limitata
infiintata in Regatul Unit al Marii Britanii, carési desfasoara activitatea in Romania in
principal prin sucursala din Bucuresti, cu seddial in Bucuresti, Str. Buzesti nr. 78-80, etaj
7-8, sector 1, inregistrata la Registrul ComertiBuicuresti cu nr. J40/8587/2009, avand cod
unic de inregistrare 25851096, actionand ca Adrratisrul Fondului pentru Fond, autorizata
de CNVM prin decizia nr. 613/11.05.2010

Si
Membrii Consortiului

Raiffeisen Capital & Investment S.A., societatesgevicii de investitii autorizata de CNVM
prin decizia nr. 1990 din 30.06.2005, cu sediuliado Romania, Bucuresti, Piata Charles de
Gaulle nr. 15, sector 1, inregistrata la Regis@oimertului Bucuresti cu nr. J40/6102/1998,
identificata prin cod unic de inregistrare 10715860egistrata in registrul CNVM cu nr.
PJRO1SSIF/40023, reprezentata legal de Dana-Moakscu, Presedinte si Director General si
de Laurentiu Ciocirlan, Director Investment Banking

Si

ING Bank N.V. Amsterdam Sucursala Bucuresti, insiit de credit, autorizata de CNVM prin

decizia nr. 1832 din 04.10.2007, cu sediul socidkdmania, Bucuresti, Sos. Kiseleff nr. 11-13,
sector 1, inregistrata la Registrul Comertului Besti cu nr. J40/16100/1994, identificata prin
cod unic de inregistrare 6151100, inregistrataegistrul CNVM cu nr. PIM01SICM/400001,

reprezentata legal de Mihaela Bitu, Director Gehéwjunct si Bogdan Boteanu, Director

General Adjunct

Si

VIl



BRD-Groupe Societe Generale S.A., institutie delitr@utorizata de CNVM prin decizia nr.
255 din 06.08.2008, cu sediul social in Romania;Besti, Bd. lon Mihalache nr. 1-7, sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti ¢uJ10/608/1991, identificata prin cod unic de
inregistrare 361579, inregistrata in registrul CN\aM nr. PJRO1INCR/400008, reprezentata
legal de Claudiu Alexandru Cercel Duca, Directon&al Adjunct

Si
Consultantul juridic al Consortiului

Schoenherr si Asociatii SCA, societate civila deoaati, inregistrata la Baroul Bucuresti
conform deciziei nr. 272 din 24 ianuarie 2005, ezpntata de Narcisa Oprea

este responsabil de informatia generata de acgastelusa in prezentul Prospect si declara ca,
dupa indeplinirea tuturor diligentelor rezonabilenpu a se asigura ca aceasta declaratie este
corecta, informatiile incluse in Prospect sunt,algpnostinta sa, in conformitate cu realitatea si
nu omit nimic de natura a afecta relevanta acastormatii.



1 DEFINITII SI INTERPRETARE

1.2.1 1.1 Definitii

Urmatoarele definitii se vor aplica in cadrul pnezeui document, cu exceptia cazurilor in care
contextul impune altceva:

Act Constitutiv inseamna actul constitutiv al S.C. Fondul ProptéateS.A., in forma
aprobata in cadrul adunarii generale a actionadiar29 noiembrie
2010;

Actiuni inseamna, in orice moment, oricare si toate adéwsmise de Fond in

forma dematerializata si inregistrate la Depozit@entral;

Administrator inseamna Franklin Templeton Investment Managemeimitéd,

Unic United Kingdom, actionand prin sucursala din Bustirecu sediul
social in Romania, Bucuresti, Str. Buzesti nr. 18-&aj 7-8, sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti au $#40/8587/2009,
avand cod unic de inregistrare 25851096, actior@nddministrator
unic al Fondului;

Administratorul inseamna Franklin Templeton Investment Managemeimitéd,

Fondului United Kingdom, o societate cu raspundere limitathintata in
Regatul Unit al Marii Britanii, care isi desfasoaeativitatea in
Romania in principal prin sucursala din Bucuresti,sediul social in
Romania, Bucuresti, Str. Buzesti nr. 78-80, eta, 7sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti, rmmu J40/8587/2009,
avand cod unic de inregistrare 25851096, actioman8ldministratorul
Fondului pentru Fond, autorizata de CNVM prin decizr.
613/11.05.2010;

AGEA inseamna orice adunare generala extraordinarasactor Fondului;
AGOA inseamna orice adunare generala ordinara a adtmraondului;
ANRP inseamna Autoritatea Nationala pentru Restituimegifetatilor;
Auditori inseamna auditorii numiti din cand in cand de $@hdul Proprietatea

S.A. in vederea auditarii situatiilor financiaree acesteia si pentru
indeplinirea altor servicii adiacente;

AVAS inseamna Autoritatea pentru Valorificarea Activestatului;

BNR inseamna Banca Nationala a Romaniei;
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inseamna S.C. Bursa de Valori Bucuresti S.A.;
inseamna Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare;

inseamna Codul Bursei de Valori Bucuresti — operate piata,
aprobat de CNVM;

inseamna organismul de supraveghere creat de SdbduF
Proprietatea S.A., conform actului constitutiv eésteia si Hotararii de
Guvern nr. 1514/2008;

inseamna fosta structura corporatista a Fondulan@vatributii de
supraveghere, asa cum este reglementata de LegeetaSlor
Comerciale, Legea 247 si actul constitutiv al Fdugucare a
functionat inainte de numirea Administratorului tnal Fondului,
indiferent de componenta nominala a acesteia ¢ enoment in timp.

inseamna consortiul creat de Raiffeisen Capitaln&ektment S.A.,
ING Bank NV Amsterdam Sucursala Bucuresti si BRGre
Societe Generale S.A., in scopul furnizarii de ®é@rnde investitii
pentru Fond in legatura cu admiterea la tranzaat®rla BVB a
actiunilor emise de S.C. Fondul Proprietatea S.A.;

inseamna contractul incheiat intre Fond si Admiatsirul Fondului in
data de 25 februarie 2010;

inseamna contractul pentru furnizarea de servieiindestitii incheiat
intre Fond si Consortiu la data de 1 octombrie 20h0vederea
admiterii la tranzactionare a actiunilor emise dendr pe piata
reglementata administrata de BVB;

inseamna Deloitte Audit SRL, societatea contractltaFond pentru
auditarea conform standardelor international deitaadsituatiilor
financiare ale Fondului pentru anii 2007, 2008 @802 pregatite in
conformitate cu standardele internationale de taperfinanciara
(IFRS). Deloitte Audit S.R.L. este o societate iiftiita si care isi
desfasoara activitatea conform legilor din Romasaiand sediul in
Romania, Bucuresti, Soseaua Nicolae Titulescu ét&, 3, sector 1,
cod unic de inregistrare 7756924, inregistrata égig&rul Comertului
Bucuresti cu nr. J40/6775/1995;

inseamna institutia de credit, autorizata de BNR da autoritatea
relevanta a unui Stat Membru, avizata de CNVM sdadoare servicii
de depozitar, careia i se incredinteaza pastrareariditii de siguranta
a activelor unui organism de plasament colectiv,nfaom

Regulamentului CNVM 15, care, la data prezentultospect, este

2
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Legea 247

S.C. Bancpost S.A., o institutie de credit din Romanregistrata la
Registrul Comertului Bucuresti cu nr. J40/9052/1980itorizata ca
depozitar de CNVM prin decizia nr. 3755/31.10.2003;

inseamna S.C. Depozitarul Central S.A., institutere furnizeaza
servicii de depozitare, inregistrare, compensadesontare in legatura
cu tranzactii cu valori mobiliare, precum si al{gematiuni in legatura
Cu acestea, asa cum sunt definite in Legea priviath de Capital;

inseamna fosta structura corporatista a Fonduluiatibutii de
conducere, astfel cum este aceasta reglementdtagda Societatilor
Comerciale si actul constitutiv al Fondului, cammdtiona inainte de
numirea Administratorului Unic ca administrator eirel Fondului,
indiferent de componenta nominala a acesteia ¢ @noment in timp;

inseamna moneda unica a oricarui Stat Membru aliiinEuropene
care adopta sau a adoptat Euro ca moneda legeéstuia;

inseamna S.C. Fondul Proprietatea S.A., 0 sociepateactiuni,

inregistrata la CNVM ca societate de investitiitgeinchis, cu sediul
social in Romania, Bucuresti, Str. Buzesti nr. 18-8taj 7, sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti qu 3%0/21901/2005,
cod unic de inregistrare 18253260, societate atei @tiuni vor fi

admise la tranzactionare pe piata reglementatégest de BVB;

inseamna Standardele Internationale de Contabilitata cum sunt
acestea aplicate in Uniunea Europeana;

inseamna Standardele Internationale de Raportaen€iara, asa cum
sunt acestea aplicate in Uniunea Europeana;

inseamna toate institutiile/entitatile publice catecontribuit in natura,
cu detinerile acestora in diferite societati, lapitaul social al
Fondului, asa cum sunt prevazute in Legea 247;

inseamna Raiffeisen Capital & Investment S.A., state de servicii
de investitii autorizata de CNVM prin decizia n@9D din 30.06.2005,
cu sediul social in Romania, Bucuresti, Piata Gisade Gaulle nr. 15,
sector 1, inregistrata la Registrul Comertului Besti cu nr.

J40/6102/1998, identificata prin cod unic de ins&gire 10715860,
inregistrata in registrul CNVM cu nr. PJRO1SSIF/280reprezentata
legal de Dana-Mirela lonescu, Presedinte si Dire@eneral si de
Laurentiu Ciocirlan, Director Investment Banking;

inseamna Titlul VIl din Legea nr. 247/2005 privingforma in
domeniile proprietatii si justitiei, precum si uaehasuri adiacente, cu
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modificarile ulterioare;

inseamna Legea nr. 297/2004 privind piata de dagitamodificarile
ulterioare;

inseamna Legea nr. 31/1990 privind societatile coiake,
republicata, cu modificarile ulterioare;

inseamna ING Bank NV Amsterdam Sucursala Bucuriestiitutie de

credit, autorizata de CNVM prin decizia nr. 1832 64.10.2007, cu
sediul social in Romania, Bucuresti, Sos. Kisefeff11-13, sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti aqu j40/16100/1994,
identificata prin cod unic de inregistrare 615110@registrata in

registrul CNVM cu nr. PIM0O1SICM/400001, reprezeamtétgal de

Bogdan Boteanu, Director General Adjunct si Miha@lau, Director

General Adjunct si S.C. BRD-Groupe Societe Genesafe, institutie

de credit, autorizata de CNVM prin decizia nr. 265 06.08.2008, cu
sediul social in Romania, Bucuresti, Bd. lon Miltdla nr. 1-7, sector
1, inregistrata la Registrul Comertului Bucurestire. J40/608/1991,
identificata prin cod unic de inregistrare 36157%8registrata in

registrul CNVM cu nr. PJRO1INCR/400008, reprezemthldgal de
Claudiu Alexandru Cercel Duca, Director Generalukdit;

inseamna Ministerul Economiei, Comertului si al Mgl de Afaceri,
indiferent de denumirea pe care a avut-o de-a Iuirgpului;

inseamna Ministerul Finantelor Publice, indiferel® denumirea pe
care a avut-o de-a lungul timpului;

inseamna Monitorul Oficial al Romaniei;

inseamna o persoana indreptatita sa primeasca pagldsre prin
echivalent pentru imobilele care au fost confiscalbeiziv de Statul
Roman in perioada regimului comunist;

inseamna piata reglementata la vedere, asa cunaeesdsta definita la
art. 125 din Legea privind Piata de Capital, adstiaia de BVB, pe
care vor fi admise la tranzactionare actiunile endis Fond;

inseamna ansamblul participatiilor la capital dettnde Fond, la orice
moment, la societati listate si nelistate din Roi@an

inseamna portofoliul de active, numerar si invesiinbandit de Fond
in anumite momente cuprinzand, in principal, pgvéti directe la
societati din Romania, listate sau nelistate sieovienituri rezultate din
acestea;
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inseamna acest document, inclusiv toate anexade sal

inseamna protocolul de predare a portofoliului ss&nue catre Fond si
Administratorul Fondului in data de 29 septembri@l@ in
conformitate cu prevederile Contractului de Adntigiee a
Investitiilor;

inseamna Standarde Romanesti de Contabilitatebaigg@rin Ordinul

CNVM nr. 75/2005 privind aprobarea reglementariloontabile

conforme cu Directiva a IV-a a Comunitatilor EcorioenEuropene
aplicabile entitatilor autorizate, reglementate ssipravegheate de
CNVM;

inseamna Regulamentul CNVM nr. 1/2006 privind entite si
operatiunile cu valori mobiliare, cu modificaril#earioare;

inseamna Regulamentul CNVM nr. 4/2010 privind insggrea la
CNVM si functionarea Fondului, precum si tranzacticea actiunilor
Fondului, astfel cum a fost modificat ulterior;

inseamna Regulamentul CNVM nr. 15/2004 privind dn&rea Si
functionarea societatilor de administrare a inwésti, a organismelor
de plasament colectiv si a depozitarilor, cu madifie ulterioare;

inseamna Leu, moneda nationala a Romaniei;

inseamna toate societatile care sunt incluse itofodiul Fondului la
orice moment;

inseamna valoarea activului net al Fondului cateul@onform
prevederilor Regulamentului CNVM 4, Regulament@NVM 15 si a
altor reglementari emise de CNVM;

inseamna VAN CNVM impartit la numarul de actiuniisende Fond
la data indicata;

inseamna orice zi calendaristica, cu exceptia arilele sambata,
duminica si a sarbatorilor legale din Romania;



1.2 Interpretare

Cu exceptia cazului in care se prevede in mod exaltéel, o referire in cadrul acestui Prospect
la:

¢ "Fond", "Administratorul Fondului ", "Consortiu" si oricare dintre llead Manager"
sau"Manageri", , Auditori ” sau la orice alta persoana va include si sucéesmestuia,
cesionarii autorizati si mandatarii autorizati;

e 0 "persoand include orice persoana, firma, societate, corg@reguvern, stat sau
agentie a statului sau orice asociatie, trust sateperiat (cu sau fara personalitate
juridica);

« 0 "reglementare' include orice reglementare, regula, directivaciafa, solicitare sau
recomandare (avand sau neavand forta juridica & actunormativ) emisa de orice
organism, agentie, departament guvernamental,guwernamental sau supranational
sau de o autoritate sau organizatie de reglemerdarauto-reglementare sau de orice
alt fel;

« 0 prevedere legala este o referire la prevederspectva asa cum a fost aceasta
modificata sau republicata;

* mentiunile referitoare la timp au in vedere ora @estiului; si

« titlurile Capitolelor, Sectiunilor si Anexelor suimcluse exclusiv pentru 0 mai usoara
referinta.



XV.1.3

2 REZUMATUL PROSPECTULUI

Rezumatul de mai jos trebuie citit exclusiv ca woithucere la prezentul Prospect si nu isi
propune sa prezinte informatii complete cu privad-ond si la activitatile sale. Mai mult, acest
rezumat a fost elaborat in baza si trebuie corolbara informatiile mai detaliate si situatiile
financiare din cuprinsul acestui Prospect. Anurtétimeni folositi in acest rezumat sunt definiti
in alte capitole ale Prospectului.

Potentialii investitori trebuie sa citeasca intrdgerospect cu atentie si sa isi bazeze decizia de
a investi in actiunile Fondului doar in urma anaizcomplete a prezentului Prospect,
considerat in integralitatea acestuia.

In cazul in care este formulata o pretentie in fega cu o informatie continuta in prezentul
document in fata unei instante de judecata, estbpoca reclamantul investitor, in baza
legislatiei locale, sa fie nevoit sa suporte co¢ude traducere a documentului inainte de
demararea actiunii in instanta.

Nicio persoana nu poate fi facuta responsabila,rdogbaza informatiilor prezentate in cadrul
acestui rezumat sau a unei traduceri a acestuiaafara cazului in care acesta induce in
eroare, este inexact, inconsistent sau in contitéglicu alte parti ale Prospectului, in acest din
urma caz raspunderea revenind persoanelor care rocmit rezumatul sau au realizat
traducerea acestuia.

2.1 Fondul

Fondul este o societate pe actiuni organizata rsttfonand ca societate de investitii de tip
inchis, in conformitate cu legislatia din Romanraggistrata si supravegheata de catre CNVM.
Fondul functioneaza pentru o durata nelimitatame.t

Actul constitutiv initial al Fondului a fost aprabprin Hotararea de Guvern nr 1481/2005, care
prevedea faptul ca Fondul este un organism derpksiacolectiv, fiind organizat ca o societate
de investitii de tip inchis. Cu toate acestea, abi2010, Fondul a fost inregistrat oficial la
CNVM ca societate de investitii prin Avizul CNVM nB4/18.08.2010. Pana la data de 29
Septembrie 2010, Fondul a fost administrat in sistieialist, iar dupa aceasta data a inceput sa
fie administrat in sistem unitar.

Obiectul de activitate si scopul Fondul constaadministrarea portofoliului. Pe langa scopul
principal mentionat anterior, Fondul a fost infahipentru despagubirea persoanelor ale caror
imobile au fost confiscate in mod abuziv de cati@u® Roman in perioada comunista. Acest
scop al despagubirii persoanelor in cauza este imaderulare si va fi realizat complet in
momentul in care toate Persoanele Indreptatite aareptat pentru conversia titlurilor acestora
in Actiuni vor primi respectivele Actiuni.
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La data prezentului Prospect, capitalul social subssi integral varsat al Fondului este in
valoare de 13.778.392.208 RON. Capitalul sociak a@stpartit in 13.778.392.208 actiuni
ordinare, emise in forma dematerializata si inttegie la Depozitarul Central, fiecare avand o
valoare nominala de 1 RON. Capitalul social al kouideste constituit, in principal, din
aporturi in natura aduse de Statul Roman care dnahumite participatii la capitalul social al
unor companii listate sau nelistate, participatinsferate de Institutiile Publice Implicate (e.qg.
AVAS, Ministerul Economiei, Ministerul FinantelouBlice, Ministerul Transporturilor).

Fondul este administrat in sistem unitar, Admimitsirul Unic al Fondului fiind Franklin
Templeton Investment Management Limited United iy Sucursala Bucuresti, reprezentat
legal de Grzegorz Konieczny si Adrian Cighi.

Membrii Consortiului furnizeaza servicii de invéstpentru Fond in legatura cu admiterea la
tranzactionare a Actiunilor pe Piata Relevanta, ®€A Schoenherr si Asociatii este
consultantul legal al Consortiului.

Informatiile financiare anuale istorice incluseHrospect au fost auditate de S.C. Deloitte Audit
S.R.L..

Actul Constitutiv a fost aprobat de AGEA din daga2P Noiembrie 2010.

2.2 Administratorul Fondului si Administratorul Unic

Portofoliul este administrat de Franklin Templetomestment Management Ltd. (Regatul Unit
al Marii Britanii), o filiala detinuta integral déranklin Templeton Investments care actioneaza,
in principal, prin sucursala sa din Bucuresti. Adisiratorul Unic a fost numit de catre AGEA
din data de 6 septembrie 2010. Administratorul Fduidia toate deciziile de investitii in
numele Fondului. Mai mult, Administratorul Fondulaste responsabil pentru determinarea
VAN CNVM si a VAN CNVM pe actiune in conformitataiageglementarile aplicabile. La data
de 31 octombrie 2010 (cea mai recenta data utilea@mterior datei Prospectului), Fondul are
un VAN CNVM de 13.491.897.941,49 RON si o valoaréAlN CNVM pe actiune de 0,9792
RON.

Administratorul Fondului are o experienta globaldiresa in administrarea unor fonduri de
investitii inchise similare in cadrul mai multotebiete, atat dezvoltate, cat si emergente.

Activitatea Administratorului Fondului si cea a Athstratorului Unic sunt supravegheate de
Comitetul Reprezentantilor format din cinci perseanumite de catre AGOA. Administratorul
Fondului are o echipa locala care include analistinvestitii, dar si personal administrativ care
se ocupa de contabilitate, determinarea VAN CNV#latia cu investitorii, aspecte legale si
respectarea reglementarilor incidente. Fiecare rtiapant este sustinut si de resursele globale
ale grupului Franklin Templeton Investments. Incsgle echipa de investitii are sprijinul a mai
mult de 40 de profesionisti din domeniul invedtiiidin cadrul Templeton Emerging Markets
Group.

Administratorul Fondului este autorizat si regleta¢mn Regatul Unit al Marii Britanii de catre

Financial Services Authority si in Romania in lagat cu activitatile reglementate privind
-8-
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Fondul de catre CNVM. De asemenea, Administratbauidului este inregistrat ca si consultant
de investitii la Securities and Exchange CommisslionStatele Unite ale Americii.

2.3 Actionari principali si tranzactii cu persoane implicate

La data de 30 noiembrie 2010, detinerea Statulmd&p reprezentat prin Ministerul Finantelor
Publice, in capitalul social al Fondului este de49Y03%. Drepturile de vot conferite de
Actiuni urmeaza principiul "o actiune confera ureplrde vot" doar pentru detinerile de pana la
1% din Actiuni. Anumite restrictii privire la dreptle de vot se aplica participatiilor de peste
1%, cu mentiunea ca aceste restrictii se apliagdugctionarilor cu exceptia Statului Roman.
Aceste restrictii pot fi eliminate numai dupa dinmémea participatiei Statului Roman la capitalul
social al Fondului sub pragul de 33% Avand in vedaeeste restrictii aferente drepturilor de
vot, astfel cum sunt mentionate mai sus si desdesaliat in Prospect, in prezent Statul Roman
exercita controlul direct asupra Fondului. In fuactle rata de despagubire a Persoanelor
Indreptatite prin alocarea de Actiuni, participadiatului Roman la capitalul social al Fondului
se va diminua pana la nivelul in care acesta nmaiadetine controlul asupra Fondului.

Cu exceptia cazului in care se prevede altfel ospect, de la data de 1 ianuarie 2007 si pana la
data Prospectului, Fondul nu a incheiat tranzaatpersoanele implicate.

2.4 Detalii cu privire la admiterea la tranzactionare aActiunilor

In conformitate cu Legea 142/2010, Fondul estegablsa solicite admiterea la tranzactionare
pe Piata Relevanta in termen de 90 de zile lucratde la data inregistrarii sale la CNVM ca alt
organism de plasament colectiv (i.e. 18 august ROb@rucat, admiterea la tranzactionare a
Actiunilor pe Piata Relevanta nu va fi precedataderta publica, procedura de listare va fi
una pur administrativa.

Actiunile vor fi admise la tranzactionare in Categol (Actiuni) a Pietei Relevante, avand
numarul ISIN ROFPTAACNORS si simbolul de piata FP.

Potrivit cadrului normativ romanesc aplicabil piede capital, procesul de admitere la
tranzactionare a actiunilor emise de o societate sgucturat pe doua etape, respectiv: (i)
aprobarea de catre CNVM a unui prospect in vedadeaiterii la tranzactionare, insotit de o
serie de documente, (ii) solicitarea adresata csitraprobata de catre BVB in calitate de
operator de piata a admiterii la tranzactionare.

2.5 Obiectivele si politica de investitii a Fondului

Fondul poate investi in valori mobiliare care siiatlistate, fie nou emise, in instrumente ale
pietei monetare, in titluri de participare emise@BCVM sau AOPC, instrumente financiare
derivate si depozite bancare, cu respectarea piiociprivind diversificarea activelor si a unei
bune relationari cu Societatile din Portofoliu.



Filosofia Administratorului Fondului se bazeaza mspectarea cu strictete a principiului
realizarii unor investitii cu valoare adaugata suge printr-o analiza investitionala de buna
calitate si un orizont investitional pe termen lu@piectivele sale, pe termen lung, includ
aprecierea activelor din Portofoliu prin investializate in principal in actiuni romanesti sau
slte valori mobiliare care dau drept de particigareapitalul social si, pe termen scurt, includ:
(i) instrainarea anumitor active din Portofoliubaza unei analize diligente si adecvate si (ii)
actiuni sustinute pentru conservarea si/sau rea@@runor active care sunt sau urmeaza a fi
instrainate in circumstante cu privire la care xgispiciuni ca instrainarea nu a fost sau nu va
fi efectuata in mod echitabil pentru Fond ca aciaminoritar.

Unul dintre cele mai provocatoare obiective ale Adstratorului Fondului este trecerea
graduala catre o structura de Portofoliu care sduda 100% valori mobiliare listate; in
consecinta, Fondul va incuraja societatile nekstdin Portofoliu sa isi imbunatateasca
standardele de guvernanta corporativa in vedereai wventuale listari. Mai mult,
Administratorul Fondului urmareste diversificareat®foliului pe sectoarele si societatile cele
mai atractive, avand in acelasi timp obiectivul aleeduce numarul curent de Societati din
Portfoliu prin vanzarea detinerilor curente prirerdé publice sau prin instrainari directe catre
investitori strategici sau actionarii care exercivatrolul respectivelor societati.

Abordarea Administratorului Fondului include o amal detaliata a fiecarei Societati din
Portofoliu, precum si a fiecarei potentiale tintevastitionale, criterii stricte de selectie a
investitiilor tinta, o supraveghere activa si coneanea regulata cu Societatile din Portofoliu, o
cooperare stransa cu ceilalti actionari, faciléaraccesului Societatilor din Portofoliu la
finantare, sustinerea dezvoltarii sinergiilor dn8ocietatile din Portofoliu, precum si o politica
de vanzare stricta bazata pe evaluarea Societdirid?ortofoliu.

2.6 Portofoliul

La data de 31 octombrie 2010, Portofoliul Fondwuprinde in total 54 de Societati din
Portofoliu nelistate si 29 de Societati din Porliofdistate la Bursa de Valori Bucuresti, fie pe
piata reglementata administrata de BVB fie in sewta Rasdaq. Tabelul de mai jos prezinta un
sumar al Portofoliului din punct de vedere al lditatii: societati listate si tranzactionate in
ultimele 90 de zile, societati listate si netraniarate in ultimele 90 de zile si societati nelista
Tabelul prezinta de asemenea, ponderea fiecasgaditin VAN CNVM a Fondului.
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Structura Portofoliului; Societati din Portofoliu:listate vs. nelistate la 31 octombrie 2010

% din
Nr. % din total VAN
Societati din Portofoliu Societati VAN CNVM-Lei- Portofoliu CNVM Metoda de evaluare

Bazata pe valoarea capitalurilor proprii
Actiuni necotate 54 7.413.167.235 60,78% 54,98% Societatilor din Portofoliu reflectata
in situatiile financiare cele mai recente

Actiuni cotate, tranzactionate in

Glé’/alzata pe pretul mediu ponderat calc
ultimele 90 de zile 8

0,
16 4.756.704.861 39,00% 35,2 3Sntru ultimele 90 de zile
Bazata pe valoarea capitalurilor proprii
13 26.137.414 0,21%  0,19%e Societatilor din Portofoliu reflectata
in situatiile financiare cele mai recente

Actiuni cotate, netranzactionate
in ultimele 90 de zile

Total active financiare 83 12.196.009.511 100,00% 90,40%
VAN CNVM 13.491.897.94 100,00%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fonulé 31 octombrie 2010 (neauditate)

Mai mult, tabelul urmator cuprinde primele 10 detirale Fondului:

Primele zece Societati din Portofoliu

Nr. Societati din Portofoliu VAN CNVM-Lei- \:{Zslg:\?\tﬁ\; Categoria activului financiar

1 OMYV Petrom SA 3.800.081.030 28,17% Actiuni cotate, tranzactionatelimele 90 de zile
2 Hidroelectrica SA 2.464.767.360 18,27% Actiuni necotate
3 Romgaz SA 934.082.214 6,92% Actiuni necotate
4 CN Aeroporturi Bucuresti SA 754.209.542 5,59% Actiuni necotate
5 Nuclearelectrica SA 528.798.011 3,92% Actiuni necotate
6 Trangaz SA 438.827.466 3,25% Actiuni cotate, tranzactionatelimele 90 de zile
7 Complexul Energetic Turceni SA 397.456.839 2,95% Actiuni necotate
8 Enel Distributie Muntenia SA 243.467.578 1,80% Actiuni necotate
9 GDF Suez Energy Romania SA 226.956.523 1,68% Actiuni necotate
10 ENEL Distributie Banat SA 208.481.131 1,55% Actiuni necotate
Alte Societati din Portofoliu 2.198.881.816 16,30% Actiuni necotate

Total active financiare 12.196.009.511 90,40%

VAN CNVM 13.491.897.941 100,00%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fonulé 31 octombrie 2010 (neauditate)

Cele mai semnificative participatii la Societatden Portofoliu nelistate sunt: participatia de
19,94% la Hidroelectrica SA, cel mai mare producat® electricitate din Romania (2.464,77
milioane RON, 18,27% din VAN CNVM), participatia det,99% la producatorul de gaze
naturale Romgaz SA (934,08 milioane RON, 6,92%\0N CNVM), participatia de 20,00%
la societatea care opereaza aeroporturile din BsturCN Aeroporturi SA (754,21 milioane
RON, 5,59% din VAN CNVM) si participatia de 9,72% Nuclearelectrica SA, societate care
opereaza centrala nucleara de la Cernavoda Ueitati 2 (528,80 milioane RON, 3,92% din
VAN CNVM).

Cele mai semnificative participatii la Societatién Portofoliu listate sunt: participatia de

20,10% la cea mai mare societate petroliera dimfaude Sud Est OMV Petrom SA (3.800,08

milioane RON, 28,17% din VAN CNVM), participatia de4,98% la operatorul sistemului
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national de gaze Transgaz SA (438,83 milioane R&RE% din VAN CNVM), participatia de
9,92% la cel mai mare producator de aluminiu dinoga Centrala si de Est (neincluzand CSl),
Alro SA (201,60 milioane RON, 1,49% din VAN CNVM) participatia de 13,49% la
societatea de transport al electricitatii Trandelleg (181,36 milioane RON, 1,34% din VAN
CNVM).

Structura Portofoliului Fondului, actiuni Structura Portofoliului Fondului, actiuni
nelistate: listate:

Enel Distributie Transelectrica SA Alte actiuni listate
Muntenia SA|

3%
Hidroelectrica SA Alro SA
4%

33%

Alte actiuni nelistate

20%

Transgaz SA
9%

Romgaz SA
13%

Complexul Energetic
Craiova SA
3%

ENEL Distributie
Banat SA
3%

Nuclearelectrica SA
OMV Petrom SA

CN Aeroporturi GDF Suez Energy Complexul Energetic
Bucuresti SA Romania SA Turceni SA
10% 3% 5%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fonullé 31 octombrie 2010 (neauditate)

In ceea ce priveste expunerea pe sectoare detatetjviletinerile Fondului sunt preponderent
concentrate in sectorul energetic (electricitate, gi petrol), care reprezinta aproximativ 80%
din VAN CNVM. Alte detineri importante sunt in irdstructura de transport (aeroporturi si
porturi), servicii postale si multe altele (produdemice, metalurgie, echipamente industriale,
imobiliare, productie aluminiu, agricultura etc).

Structura Portofoliului: in functie de sectorul dectivitate la 31 octombrie 2010

alte sectoare

Nu.mar. . % din VAN tra::;;?tr:l:ilo 4%
Societati din Portofoliu societati VAN CNVM-Lei- CNVM
sectorul electricitate 19 5.214.954.676 38,65%
sectorul gazelor 5 1.755.021.638 13,01%
sectorul petrolier 4 3.862.061.563 28,63%
sectorul transporturilor 7 820.935.042 6,08% sectorul petroler
alte sectoare 48 543.036.592 4,02%
Total active financiare 83 12.196.009.511 90,40%
VAN CNVM 13.491.897.941 100,00%

sectorul gazelor
14%

sectorul
electricitate
43%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fonullé 31 octombrie 2010 (neauditate)

2.7 Rezumatul factorilor de risc

Inainte de a investi in Actiuni, potentialii invasti ar trebui sa analizeze urmatoarele riscuri,

care pot avea un impact semnificativ asupra aativiFondului, rezultatelor operationale,
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situatiei financiare sau asupra perspectivelortai@sau care ar putea avea un impact asupra
VAN CNVM pe actiune, asupra pretului de tranzacti@nsau asupra lichiditatii actiunilor sau
asupra capacitatii Fondului de a-si atinge obiegtide investitii.

Factori de risc privind mediul economic din Romania

* Romania este inca o piata emergenta;

¢ Romania ar putea avea dificultati in legatura acpsul de post-aderare la Uniunea
Europeana;

Modificarile si ambiguitatile sistemului de drepiage sistemului judiciar din Romania
ar putea avea impact asupra activitatii Fondului;

* Riscurile aferente modificarilor legislatiei fiseadhplicabile;

Nivelul de transparenta al emitentilor si informaagpublica disponibila pot fi mai
scazute decat in alte State Europene;

* Riscuri aferente masurilor de austeritate actudtgtate de Guvernul Romaniei;
* Riscuri aferente instabilitatii Guvernului Romaniei

* Riscuri aferente volatilitatii cursului de schimiR®N in raport cu alte monede;

» Riscuri aferente interventiei Guvernului in pringigle sectoare de infrastructura;

« Riscuri aferente reorganizarii decise de GuvernuinBniei in legatura cu sectorul de
producere a energiei electrice.

Riscuri in legatura cu Fondul:

¢ Riscuri in legatura cu lichiditatea Actiunilor;

Volatilitatea pretului Actiunilor ar putea avea impact negativ asupra investitorilor in
Actiuni;

* Riscul suspendarilor frecvente ale Actiunilor dérémzactionare;

« Potentiale dificultati in implementarea stratedr@ndului cu privire la Societatile din
Portofoliu;

« Riscuri aferente contestarii in justitie a hotdoaradunarilor generale ale actionarilor
Fondului sau ale altor structuri corporatiste;

» Riscuri ce deriva din restrictiile curente ale duejor de vot conferite de Actiuni;

* Riscuri ce deriva din hotararile Curtii EuropeneDeepturilor Omului pronuntate
impotriva Romaniei;

* Riscuri ce deriva din potentiale modificari in Igigitia aplicabila Fondului;
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* Riscuri in legatura cu capacitatea Fondului dea#i pividende;

« Riscuri ce deriva din evenimente de forta majora;

¢ Riscuri cu privire la operatiunile Fondului;

« Riscuri in legatura cu o potentiala dubla listafeoadului;

* Riscuri asociate administrarii anterioare a Fonigulu

¢ Riscuri asociate monitorizarii necorespunzatodrtggilor pana in decembrie 2009.
Riscuri asociate Administratorului Fondului si Deftarului:

* Riscuri in legatura cu potentiale conflicte de inte;

¢ Riscuri in legatura cu plecarea unor persoane chéiecadrul Administratorului
Fondului;

« Riscuri in legatura cu incetarea contractului inaheu Administratorul Fondului;
¢ Riscul aferent insolventei Depozitarului.
Riscuri in legatura cu politica de investitii sirigoliul:
« Riscuri aferente implementarii politicii de investsi a strategiei Fondului;
* Riscurile aferente lichiditatii investitiilor Fontlu;
* Riscuri aferente fluctuatiilor valorii lunare a VAGBNVM;

* Riscuri aferente Societatilor din Portofoliu de dmsiune mica sau administrate
deficitar;

* Riscuri in legatura cu insolventa, lichidarea, tiraoea, reorganizarea sau falimentul
Societatilor din Portofoliu;

* Riscuri aferente detinerilor in societati al caaotionar majoritar este Statul Roman;
* Riscuri cu privire la interventia Guvernului Romiarstrategia de investitii a Fondului;

* Riscuri aferente insolventei bancilor care detimetarul Fondului.
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1.2.1

1.20.4.1

1.20.4.3

1.20.5

2.8 Informatii Financiare Selectate

Auditorii financiari ai Fondului

Situatiile financiare pentru perioadele incheiate 31 decembrie 2009, 2008 si 2007 au fost
intocmite in conformitate cu standardele IFRS stitate. Situatiile financiare interimare
pentru cele 6 luni incheiate la 30 iunie 2010 astfimtocmite in conformitate cu RAS (diferite
de IFRS) si nu au fost auditate.

Deloitte a auditat situatiile financiare ale Fondillpentru exercitiile financiare incheiate la 31
decembrie 2009, 2008 si 2007 care a emis opinialiieata asupra situatiilor financiare
(individuale si consolidate), prezentate in Anexa [Eeloitte este membru al Camerei
Auditorilor Financiari din Romania, avand numarut @utorizare 25/ 25.06.2001.

Deloitte si-a exprimat acordul in scris pentru méfea la si includerea in Prospect a
inormatiilor extrase din rapoartele emise in formsian contexul in care sunt prezentate.

Informatii financiare selectate

Urmatoarele informatii financiare selectate au laza situatiile financiare individuale auditate
(atasate Prospectului) si sunt intocmite in confibate cu IFRS pentru exercitiile financiare
incheiate la 31 decembrie 2009, 31 decembrie 2088 decembrie 2007.

Rezultatele financiare interimare pentru primeldudi incheiate la 30 iunie 2010 care sunt
intocmite in conformitate cu RAS sunt de asemenezeptate si sunt neauditate. Aceste date
financiare selectate trebuie citite impreuna cuuattile financiare mentionate, precum si
alaturi de Capitolul 4 ,Descrierea Fondului”.
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2.8.1 Situatia rezultatului global — Rezultate anuale

(Pregatite in conformitate cu IFRS si auditate)

Situatia rezultatului global

Venituri brute din dividende

Venituri din dobanzi

Pierderi din deprecierea instrumentelor de
capitaluri proprii

Pierderi din deprecierea dividendelor de
incasat

Castiguri/Pierderi din vanzarea
instrumentelor de capitaluri proprii
Castiguri nete din cursul de schimb valutar
Castig/ Pierdere neta din investitii

Cheltuieli cu personalul
Alte cheltuieli operationale
Cheltuieli operationale

Profit/ Pierdere inainte de impozitare
Venituri/ Cheltuieli cu impozitul pe profit
Profitul/ Pierderea anului

Alte elemente ale rezultatului global
Modificarea neta a valorii juste a
instrumentelor de capitaluri proprii
disponibile pentru vanzare

Impozit pe profit

Total alte elemente ale rezultatului
global

Total rezultat global aferent perioadei

Rezultatul/ Pierderea pe actiune, de
baza si diluat

Exercitiul financiar

incheiat la

31 decembrie 2009

(auditat)
-lei-
120.055.158
142.469.835

-1.455.233

554.433.394

14.73B.6
830.234.847

-13.507.594

-9.329.468
-22.837.062
807.397.785

-106.34600

701.052.785

963.761.683

-154.201.869
809.559.814

1.510.612.59

0,05

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la
31 dexmbrie 2008 31 decembrie 2007
(auditat) (auditat)
-lei- -lei-
422.832.462 272%642.629
84.453.833 28.005.444
-3.892.093.521 -243.513.025
9.427.066 -38.378.599
0 32.398.995
19.531.493 17.990.758
-355.848.667 24.146.202
-6.606.081 -2.2856
-11.736.611 .1439.592
-18.342.692 -5.5868
-374.191.359 18.604.344
569.656.826 3.115.784
-2.804.534.533 21.720.128
-569.081.488 -240.000.400
91.053.038 38.400.064
-478.028.450 -201.600.336
-3.282.562.983 -179.880.208
-0,20 0,00

Nota: Sectiuneg Alte elemente ale rezultatului gloBglentru anul 2007 nu este prezentata, in situafilanciare in conformitate
cu IFRS, auditate insa se regaseste in Prospaurp comparabilitate
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2.8.2 Situatia pozitiei financiare— Rezultate anuale

(Pregatite in conformitate cu IFRS si auditate)

31 decembrie 2009
(auditat)
-lei-

Situatia pozitiei financiare

Active
Active financiare
Creante privind impozitul pe profit

11.725.777.522

amanat 542.177.610
Alte active 700.128
Total active 12.268.655.260
Datorii

Datorii privind impozitul pe profit

amanat 0
Alte datorii 8.303.427
Total datorii 8.303.427

Capitaluri proprii
Capital social
Rezerva de valoare justa aferenta

13.757.592.587

activelor financiare disponibile pentru 859.556.589
vanzare
Alte rezerve 199.454.493

-2.556.251.836
12.260.351.833

Pierderi acumulate
Total capitaluri proprii
Total datorii si capitaluri proprii 12.268.655.260

Sursa: Situatii financiare individuale, in confotatie cu IFRS, auditate
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31 decembrie 2007
(auditat)
-lei-

31 deanbrie 2008
(auditat)
-lei-
10.062.158.108 14.143.636.998
0
864.059
14.144.501.057

696.780.396
1.944.183
10.760.882.687

0 17.313.132
11.143.453 4.888.027
11.143.453 22.201.159

13.757.592.587 13.757.592.587

49.996.775 528.025.225
149.458.794 38.242.608
-3.207.308.922 -260.522

10.749.739.28 14.122.299.898

10.760.882.687 14.144.501.057



2.8.3 Situatia fluxului de numerar— Rezultate anuale

(Pregatite in conformitate cu IFRS si auditate)

Situatia fluxurilor de numerar

Numerar din activitati de exploatare

Incasari din vanzarea de instrumente de capitaluri
proprii

Rascumpararea certificatelor de trezorerie

Dividende incasate (nete de impozitul retinut lesay
Dobanzi incasate

Castiguri realizate din cursul de schimb, aferente
numerarului si echivalentelor de numerar

Depozite la banci cu maturitati mai mari de temiil
ajunse la scadenta

Achizitia de certificate de trezorerie

Constituirea de depozite la banci cu maturitati ma
mari de trei luni

Aporturi in numerar la instrumentele de capitaluri
proprii

Plata impozitului pe profit

Plata furnizorilor

Plata salariilor si a contributiilor aferente

Numerar net/ utilizat in activitati de exploatare

Numerar din activitati de investitii
Incasari din valoarea imobilizarilor corporale
Achizitia de imobilizari corporale

Numerar net utilizat in activitati de investitii

Numerar din activitati de finantare
Aporturi in numerar la capitalul social
Dividende platite

Numerar net utilizat in activitati de finantare

Cresterea/ descresterea neta a numerarului si
echivalentelor de numerar

Numerar si echivalente de numerar la 1 ianuarie

Efectul variatiei cursului de schimb asupra

numerarului si echivalentelor de numerar denominate

in valuta

Numerar si echivalente de numerar la 31
decembrie

Exercitiul financiar

incheiat la

31 decembrie 2009

(auditat)
-lei-

980.237.872
390.45%5.9
118.645.240
139.629.790

9.728.227
0

0
-1.279.523.616

0

-104.971.445
-10.919.098
-1125332

231.751.556

1600
-23.561

-7.561

63.846.176
-1.056.789

62.789.387

294.533.382

384956

-15.241

768.851.097

Sursa: Situatii financiare individuale pregatitedonformitate cu IFRS, auditate
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Exercitiul financiar

incheiat la

31 dcembrie 2008

(auditat)
-lei-

0
0
395.898.838
71.256.895

12.941.854
0

-390.456.918
-92.248.546

-49.845.382

-12.991.496
-8.757.490
-6.426.525

-80.628.770

18.573
-392.079

-373.506

0.(%65.688
-87.912.834

-37.847.146

-118.849.422

592.167.702

1.014.676

474.332.956

Exercitiul financiar

incheiat la

31 decembrie 2007

(auditat)
-lei-

0
0
206.243.003
28.807.654

15.661.993
80.987.686

0
0

-41.242.054

-1.132.209
-2.715.301
-2.265.662

284.345.110

33.245
-682.327

-649.082

28.052.299
-35.465.985

-7.413.686

276.282.342

313.556.595

2.328.765

592.167.702



2.8.4 Situatia rezultatului global — Rezultate la 30 iue 2010

(Pregatite in conformitate cu RAS si neauditate)

6 luni incheiate la

30 iunie 2010

Contul de profit si pierdere (neauditat)
-lei-

Venituri din active financiare
disponibile pentru vanzare 173.185.462
Venituri financiare 94.525.257
Alte venituri 38.490
Total venituri 267.749.209
Cheltuieli cu personalul 2.569.404
Alte cheltuieli operationale 47.603.955
Total cheltuieli 50.173.359
Profit brut 217.575.850
Impozit pe profit 7.084.629
Profit net/Pierdere 210.491.221

Sursa: Situatii financiare in conformitate cu RASauditate
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6 luni incheiate la

30 iunie 2009
(neauditat)

-lei-
117.163.061

76.031.007
1.374.314

194.568.382
5.058.301
11.980.625
17.038.926
177.529.456
9.663.034

167.866.422



2.8.5 Situatia pozitiei financiare — Rezultate la 30 iureé 2010

(Pregatite in conformitate cu

Situatia activelor,
datoriilor si capitalurilor
proprii

Active

Numerar si echivalente de

numera
Creante

Active financiare
Active fixe

Plati in avans
Total active

Datorii

Datorii ce trebuie platite
intr-o perioada de un an

Provizioane
Venituri in avans
Total datorii

Capitaluri proprii
Capital social
Rezerve

Rezultat reportat
Rezultatul exercitiului
financiar curent

Total capitaluri proprii

Total datorii si capitaluri
proprii

30 iunie 2010

(neauditat)
-lei-

2.226.598.282
651.287.99
9.553.352.276
446.425
132.424
12.431.817.403

9.163.505
15.062.518

73.169
24.299.192

14.240.540.675

-3.242.109.133

1.198.595.448
210.491.221

12.407.518.211

12.431.817.403

RAS si neauditate)

31 decembrie 2009

(neauditat)
-lei-

2.151.216.927
515.548.84
9.552.138.410
506.076
56.883
12.219.467.144

7.377.636
15.062.518

0
22.440.154

14.240.540.675

-3.242.109.133

504.964.040
693.631.408

12.197.026.990

12.219.467.144

Sursa: Situatii financiare in conformitate cu RASauditate
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1.24

2.9 Documente puse la dispozitie

Urmatoarele documente vor fi puse la dispozitiaegtiorilor spre consultare si copii ale
acestora vor fi furnizate la cerere in timpul pargului de lucru la sediul social al Fondului:

(a) Actul Constitutiv;

(b) toate rapoartele, scrisorile si alte documentegrinétii financiare istorice, evaluari si
declaratii intocmite de orice expert la cerereadubu, care au fost partial incluse sau la
care s-a facut referire in acest Prospect;

(c) situatiile financiare individuale ale Fondului,aetmite conform IFRS, pentru 2007, 2008 si
2009;

(d) situatiile financiare consolidate ale Fonduluiperhite conform IFRS, pentru 2007, 2008 si
2009;

(e) situatiile financiare semestriale la data de 30ei@®10, intocmite in conformitate cu RAS.

Prezentul Prospect va fi disponibil pe pagina deteriret (a) a Fondului
(www.fondulproprietatea.no (b) a membrilor Consortiuluisww.rciro.rg www.brd.ro) si (c) a
BVB (www.bvb.rg, iar copii ale acestuia pot fi furnizate la cerém timpul programului de
lucru, la sediul social al Fondului, din Str. Buzes. 78-80, Premium Point Building, sector 1,
Bucuresti, Romania.
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1.9.2.3

1.2

3 FACTORI DE RISC

Orice investitie in valori mobiliare implica anuraitriscuri. Inainte de a lua o decizie de a
investi in Actiuni, potentialii investitori trebuiga analizeze cu atentie urmatorii factori de risc,
precum si toate informatiile continute in acest §pect. In ipoteza in care oricare dintre

riscurile de mai jos s-ar materializa —riscuri caseint semnificative in opinia Fondului- acest
fapt ar putea afecta in mod negativ activitate&aia financiara sau rezultatele operationale

ale Fondului. In cazul in care aceste riscuri arncluce la o scadere a pretului de piata al
Actiunilor, investitorii potentiali pot pierde intaga investitie sau o parte a acesteia. Riscuri
suplimentare si incertitudini necunoscute in prézeau care, in momentul de fata, sunt
considerate nesemnificative pot avea, de asemednewijtor, un efect negativ semnificativ

asupra activitatii, rezultatelor operationale sasupra situatiei financiare a Fondului.

Acest Prospect cuprinde totodata declaratii priviperspectivele care implica riscuri si
incertitudini (a se vedea Sectiunea ,Declaratiiyind Perspectivele” din prezentul Prospect).
Rezultatele efective ale Fondului ar putea difenngificativ fata de cele anticipate in aceste
declaratii privind perspectivele ca urmare a anuwnifactori, inclusiv a riscurilor cu care se
confrunta Fondul, mentionate mai jos si in cadriézentului Prospect.

Descrierea de mai jos a factorilor de risc nu seedte a fi exhaustiva si nu este intentionata a
fi o prezentare completa a tuturor riscurilor sipctelor semnificative ce tin de investia in
Actiuni. Cu toate acestea, Fondul considera cadiictle risc prezentati mai jos reflecta, in
prezent, acei factori care ar putea afecta semaificFondul, activitatea acestuia si drepturile
investitorilor rezultate din sau in legatura cu @stitia in Actiuni.

Astfel, potentialii investitori ar trebui sa marste o grija deosebita atunci cand evalueaza
riscurile implicate si trebuie sa decida, in modividual, daca o astfel de investitie este
potrivita, in lumina acestor riscuri.

3.1 Factori de risc privind mediul economic din Romania

Romania este inca o piata emergenta

Investitorii in societati care isi desfasoara dtdiea in piete emergente precum Romania
trebuie sa fie constienti ca aceste piete preziistzuri mai mari decat pietele dezvoltate.
Romania poate trece prin modificari politice, jicE] sociale si economice rapide si
neprevazute, inclusiv prin etape de recesiune enmao rate ridicate ale inflatiei, fluctuatii ale
cursului valutar, dezechilibre majore ale pietei nsodificari semnificative ale legislatiei.
Totodata, Romania poate fi afectata inclusiv dectefe generate de schimbarile politice,
juridice, sociale si economice care apar in UniuBegopeana sau in tarile invecinate.

Avand in vedere ca dezvoltarea si activitatile Rdaddepind, in principal, de mediul politic,
social si economic din Romania, interventia unuidrd evenimentele mentionate mai sus poate
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afecta in mod negativ activitatea, situatia finangisi rezultatele Fondului, precum si valoarea
de piata si lichiditatea Actiunilor.

Investitorii ar trebui de asemenea sa fie informaii privire la faptul ca rapoarte ale

organismelor internationale si articole publicate rmass-media locala sau internationala
semnaleaza necesitatea ca Romania sa continueinypaétiva coruptiei in Romania, inclusiv

in domeniul justitiei. Conform unui raport de taecent despre Romania publicat de Comisia
Europeana: "Majoritatea recomandarilor Comisieiaitest domeniu (Nota: lupta impotriva

coruptiei) sunt luate in considerare, desi o pmditanti-coruptie coordonata intre diferitele
sectoare guvernamentale inca lipseste."l O aplicarespunzatoare a legislatiei din acest
domeniu este considerata inca problematica de watlte rapoarte independente.

Romania ar putea avea dificultati in legatura copesul de post-aderare la Uniunea

Europeana

Romania a aderat la Uniunea Europeana in ianu@fié. Pentru a facilita integrarea Romaniei,
Uniunea Europeana a decis sa instituie pentru gggipost aderare un "mecanism de cooperare
si verificare" special pentru a ajuta Romania saedieze anumite deficiente existente in
domenii precum reforma sistemului judiciar si luftapotriva coruptiei2. Pentru Romania,
Comisia Europeana a stabilit urmatoarele patruabbi de referinta pe baza carora Comisia
verifica cu regularitate progresul inregistrat:

e asigurarea unei transparente si eficiente sporitetalui de justitie, in special prin
consolidarea capacitatii si a raspunderii ConsiliuSuperior al Magistraturii.
Raportarea si monitorizarea impactului noilor codierprocedura civila si de procedura
penala;

* infiintarea unei agentii de integritate cu respdilgati legate de verificarea averii, a
incompatibilitatilor si a potentialelor conflicteedinterese, care sa emita hotarari cu
caracter obligatoriu pe baza carora sa se poataaganctiuni disuasive;

* pe baza progreselor inregistrate anterior, contemiarealizarii unor investigatii
profesionale si impatrtiale in cazul sesizarilorcdeuptie la nivel inalt; si

Sursa: “RAPORTUL COMISIEI CATRE PARLAMENTUL EUROPBWASI CONSILIU privind Progresul in Romania in cadru
Mecanismului de Cooperare Si Verificare”, {SEC(2p10 949}, Bruxelles, 20.7.2010
(http://ec.europa.eu/dgs/secretariat_general/cves/dom_2010_401_en.pdf)

2 Sursa: Decizia Comisiei 2006/928/EC din 13 dec@nBf06 de stabilire a unui mecanism de cooperage sverificare a
progresului realizat de Romania in vederea atingetmumitor obiective de referinta specifice in doé reformei sistemului
judiciar si al luptei impotriva coruptiei (JO L 35%4.12.2006, p. 56).
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« adoptarea unor masuri suplimentare de prevenidediupta impotriva coruptiei, in
special in cadrul administratiei locale.

Daca Romania nu va atinge aceste obiective in numtvat, Comisia Europeana va avea
dreptul de a aplica masuri de salvgardare in bapauDentului de Integrare, inclusiv

suspendarea obligatiei Statelor Membre de a recti@c a duce la indeplinire, in conditiile

incluse in Legea Comunitara, hotarari judecatoreati orice alte decizii judiciare emise in
Romania, precum mandatele de arestare europene.

Aplicarea oricaror masuri de salvgardare in conftat® cu cele de mai sus ar putea afecta
increderea in mediul financiar din Romania, cu pb&e consecinte negative asupra
profitabilitati Fondului. Romania a primit deja tesa notificari ca urmare a nerespectarii
legislatiei europene3.

Modificarile si ambiguitatile sistemului de drepfediciar din Romania ar putea avea impact
asupra activitatii Fondului

Sistemul de drept si sistemul judiciar din Romasuat intr-o permanenta schimbare si adesea
prezinta neclaritati. Aceasta instabilitate lediska si aspectele neclare pot avea un impact
dificil de anticipat asupra situatiei financiarerekultatelor operationale ale Fondului. Factorii
care duc la aceasta instabilitate legislativa ihclprintre altele, modificarile repetate si
frecvente ale legilor, inclusiv ale acelora careuauimpact direct asupra activitatii Fondului,
aspectele neclare ale prevederilor incluse in ithféegi, aplicarea neunitara a acestora de catre
diferite autoritati competente, ca urmare a noutatestora, a neclaritatilor existente si a
absentei unor interpretari formale unitare. De a&s®a, este posibil ca, in anumite imprejurari,
remediile legale stipulate de legile si reglemdlgaroi, inclusiv in domeniul insolventei, sa nu
poata fi obtinute intr-un timp rezonabil ca urmareumarului important de dosare judiciare
aflate pe rolul instantelor romanesti.

Avand in vedere desele modificari ale legislati®ndul ar putea intampina dificultati in ceea
ce priveste respectarea noilor cerintele legalerttf de adaptare continua la reglementarile
legale in schimbare ar putea duce la costuri siguitare semnificative, in timp ce posibilele
modificari viitoare ale cadrului legal ar putea aven impact negativ asupra activitatii si
profitabilitatii Fondului.

Riscuri legate de modificarea reglementarilor ficaplicabile

Atat legislatia din Romania, cat si dispozitiilsdale straine, care reglementeaza administrarea
organismelor de plasament colectiv, se pot modificaod negativ (prin cresterea impozitelor,
stabilirea de noi impozite, reducerea sau suspendanor stimulente fiscale), avand drept

8 Sursahttp://ec.europa.eu/information_society/policy/ecafimplementation_enforcement/infringement/releasdsk_en.htm
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consecinta faptul ca Fondul si respectiv investitorputea datora in viitor mai multe impozite
importante decat in prezent. De asemenea, Fondé gosupus anumitor impozite pe venitul
din investitii, imposibil de estimat la data prezdni Prospect sau de evitat avand in vedere
politica de investitii actuala.

Nivelul de transparenta al emitentilor si al infoatilor publice ar putea fi mai redus decat in
alte state Europene

Practicile din Romania privind raportarea, coniéddiba si inregistrarile financiare pot fi diferite
in anumite aspecte de cele aplicabile societatiioralte state membre ale Uniunii Europene,
desi Romania este intr-un proces continuu de impigare interna a legislatiei Europene.
Nivelul de informatii disponibile privind actiunilsi situatia financiara ale societatilor admise la
tranzactionare in Romania poate fi uneori mai eestrdecat in cazul societatilor din alte state
Europene. In acelasi timp, este posibil ca infoiileafurnizate de institutile publice din
Romania sa nu fie tot atat de coerente si corexten cazul altor state membre ale Uniunii
Europene.

Riscuri privind masurile de austeritate actuale msue de Guvernul Romaniei

Guvernul Romaniei implementeaza in prezent un pgasbeer de austeritate fiscala pentru a
corecta un dezechilibru substantial al pozitiee dalgetare, rezultat in urma recesiunii. In timp
ce, pe termen lung, aceasta cale de ajustare dai® mduce Romaniei o pozitie bugetara
orientata catre o crestere sustenabila, acesterintesausteritate vor avea un impact important
asupra cresterii economice pe termen scurt si medea ce ar putea afecta in mod semnificativ
investitiile Fondului.

Riscuri privind instabilitatea Guvernului Romaniei

Mediul politic actual din Romania este instabil. Utimele luni, Guvernul Romaniei s-a
confruntat cu doua motiuni de cenzura formulatealtidele politice din opozitie, motiuni care
nu au intrunit majoritatea parlamentara necesamtrypedemiterea Guvernului Romaniei.
Deoarece Guvernul Romaniei este actionar semrificat Fondului si al unora dintre
Societatile din Portofoliu, orice schimbari legate Guvernul Romaniei ar putea afecta
stabilitatea Fondului si a conducerii acestor Satielin Portofoliu, ceea ce ar putea avea un
impact negativ asupra pretului Actiunilor si invesgbr Fondului in aceste societati.

Riscuri asociate volatilitatii cursului de schimblutar RON in raport cu alte monede

Actiunile vor fi tranzactionate in RON. DeprecierB®ON in raport cu alte monede ar putea
afecta valoarea investitiilor in Actiuni pentru agevestitori care raporteaza investitiile intr-o
alta moneda decat RON. Factorii care pot contiddieprecierea monedei RON includ, in mod
special, inabilitatea Guvernului de a implementagpamul de austeritate agreat cu Fondul
Monetar International si cu Comisia Europeana, ynresi factori de alta natura, precum ar fi:
criza datoriei externe, cresterea preturilor peapiaterna ca rezultat al eliminarii politicilor
guvernamentale de control al preturilor la gaz Isaenergia termica sau cresteri semnificative
ale preturilor produselor de import.
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In contextul liberalizarii operatiunilor valutanen factor de risc il poate reprezenta dreptul BNR
de a lua masuri de salvgardare pe o perioada dewdel6 luni in situatia in care fluxurile de
capital pe termen scurt cu o amploare deosebitxcga presiuni asupra pietei valutare avand
ca efect perturbari grave in aplicarea politicii matare si a cursului de schimb si variatii
semnificative ale lichiditatii interne.

Riscuri asociate interventiei Guvernului in prinalple sectoare de infrastructura

Portofoliul Fondului include detineri importante gocietati din sectoarele de infrastructura,
precum energie electrica, gaz si petrol. Detinail¢ului in aceste sectoare sunt importante sau
chiar dominante si, desi legislatia romaneasca &#téata acquis-ului comunitar, instituirea
unor masuri restrictive, precum limitari de pretsdu controlul preturilor ori alte tipuri de
restrictii, nu poate fi exclusa.

Riscuri asociate reorganizarii sectorului de protiscde energie electrica de catre Guvernul
Roman

Portofoliul Fondului include o componenta importantdin sectorul de energie electrica.
Restructurarea sectorului de energie si, in modciapeproiectele curente prin care se
intentioneaza infiintarea a doua companii energgbién fuziunea unor societati mai mici din
acest domeniu, ar putea avea un impact asuprafélatiai Fondului si detinerilor acestuia in

Societatile din Portofoliu implicate in acest preake restructurare. Mai mult, nu pot fi excluse
schimbari majore, in viitor, ca urmare a unor migdifi potentiale in strategia Guvernului in
sectorul energetic, si aceste schimbari ar putem awn impact negativ asupra investitiilor
relevante ale Fondului.
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3.2 Factori de risc privind Fondul

Riscuri privind lichiditatea Actiunilor

Actiunile nu au fost tranzactionate anterior peiatgpreglementata/pe un sistem alternativ de
tranzactionare si, pana in prezent, nu au facueobbi unei oferte publice de vanzare. In
consecinta, exista riscul sa nu se dezvolte o pctala a Actiunilor dupa admiterea acestora la
tranzactionare sau, daca se dezvolta, aceasta fia sustinuta si investitorii pot intampina
dificultati in ceea ce priveste lichidarea invastit. In general, pietele mai lichide determina o
executie mai eficienta a ordinelor de cumparax@asiare ale investitorilor.

Volatilitatea pretului Actiunilor ar putea avea umpact negativ asupra investitorilor in Actiuni

Pretul de piata al Actiunilor poate fi volatil shgte fi supus unor scaderi bruste si semnificative.
Ca rezultat, investitiile actionarilor Fonduluifuitea inregistra o scadere importanta a valorii de
piata. Scaderea pretului de piata poate fi genel@ta varietate de factori, multi dintre acestia
fiind in afara controlului Fondului, inclusiv difenta dintre rezultatele pe care le anunta Fondul
si previziunile analistilor, evolutile negative igind contracte importante sau parteneriate
strategice, fluctuatii ale situatiei financiareszultatelor operationale si volatilitatea genegala
pretului actiunilor tranzactionate la BVB de laamumit moment, conjunctura macroeconomica
nationala si internationala.

Riscul suspendarilor frecvente ale Actiunilor ddrinzactionare

Este posibil ca Actiunile sa fie suspendate tempdeda tranzactionare daca Fondul raporteaza
anumite evenimente cum ar fi litigii avand un imipsemnificativ asupra Fondului. Un astfel de
eveniment poate limita posibilitatea investitorithe a-si vinde Actiunile la discretia acestora si
ar putea duce la o scadere substantiala a predelypiata atunci cand tranzactionarea este
reluata.

Potentiale dificultati de implementare a stratedi@ndului privind Societatile din Portofoliu

In prezent, Fondul nu detine pozitii de controlnmajoritatea Societatilor din Portofoliu. In
consecinta, orice potentiale strategii avute inevedde Fond pentru imbunatatirea guvernantei
corporatiste in Societatile din Portofoliu sau caneegatura cu o potentiala listare a acestora ar
putea sa nu fie implementate doar prin vointa Fandsi ar putea necesita cooperarea si
sustinerea actionarilor care detin pozitia de aintr cadrul acestor societati. Drept urmare,
implementarea cu succes a strategiei Fondului pen#joritatea Societatilor din Portofoliu nu
depinde exclusiv de vointa Fondului.

Riscuri privind anularea hotararilor adoptate dewathrile actionarilor Fondului sau de alte
organe corporatiste

Practica judiciara curenta in materia anulariifatii hotararilor adoptate de adunarile generale
ale actionarilor si de alte organe corporatistee efiversa, neexistand o practica unitara a
instantelor, o particularitate care este sustirgita@le inconsecventele legislative (in special
discrepantele dintre prevederile generale aplieabiiuror societatilor si acelea care instituie un
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regim juridic special pentru societatile listatefle normele juridice susceptibile de interpretari
diferite. Instituirea unui regim special aplicabibndului care urmeaza a fi aplicat corelat cu
prevederile generale aplicabile oricarei sociefainerciale pe actiuni, precum si cu respectarea
prevederilor speciale aplicabile unei societatiatis, care a fost inregistrata ca societate de
investitii de tip inchis, creaza premise suplimeat@entru aparitia unor inconsecvente in
interpretare. In aceste conditii si avand in vedmeaetica judiciara contradictorie, nu poate fi
exclus riscul promovarii cu succes a unor actiunanularea/nulitatea hotararilor adunarilor
generale ale actionarilor Fondului sau ale alt@aone corporatiste ale Fondului. In functie de
motivele care pot fi dovedite, o hotarare a actiiborapoate fi contestata pe motive de nulitate
relativa in termen de 15 zile de la publicarea tastain Monitorul Oficial si pe motive de
nulitate absoluta la orice moment dupa publicaararii in Monitorul Oficial.

Riscuri rezultate din restrictiile actuale privirdtepturile de vot conferite de Actiuni

Restrictiile instituite de lege in legatura cu drepe de vot conferite de Actiuni nu pot fi
modificate inainte ca participatia Statului RomanFond sa fie redusa sub 33% din capitalul
social al Fondului. Aceste restrictii pot afectaniod negativ tratamentul egal al actionarilor
Fondului si pot face ca actionarilor sa le fie difisa respecte prevederile legale privind
obligativitatea raportarii a anumitor praguri redete de detinere. In consecinta, numarul total al
drepturilor de vot aferente Actiunilor depinde deustura actionariatului, structura care este
susceptibila de modificari zilnice. In acest cottewand in vedere ca cerintele de raportare cu
privire la detinerea unor praguri relevante au @zalde raportare cota detinuta in numarul total
de drepturi de vot, nu se poate exclude ca, pemtwmite perioade de timp, investitorii sa nu
aiba posibilitatea a avea o imagine clara a striictintetice a actionarilor Fondului care sunt
supusi unor astfel de cerinte de raportare.

Riscul derivate din hotarari emise de Curtea Eumpeea Drepturilor Omului impotriva
Romaniei

In data de 12 octombrie 2010, Curtea Europeanaeptiilor Omului ("CEDQO") a pronuntat o
hotarare in cazul Maria Atanasiu si altii vs. Romaim cadrul unei proceduri de hotarari pilot.
Constatand incalcarea de catre Romania a anumitregeri ale Conventiei Europene a
Drepturilor Omului ("Conventia"), ce deriva dimnttionarea deficitara a sistemului roman de
compensare pentru/reconstituirea dreptului de prtgie asupra imobilelor confiscate in
perioada regimului comunist, CEDO a obligat Romaniear alia sa "instituie masuri pentru o
protectie efectiva a drepturilor garantate prinicatul 6 8 1 al Conventiei si prin Articolul 1 din
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Protocolul nr. 4. Aceste masuri trebuie implementate intr-un terrde 18 luni de la data la
care prezenta hotarare devine finala."

La data prezentului Prospect, nu exista nicio mggie publica cu privire la masurile legislative
care vor fi adoptate de catre Romania in vederspectarii hotararii CEDO in cazul Maria
Atanasiu si altii vs. Romania. In acest contextstaxriscul aparitiei unor modificari legislative
care ar putea afecta in mod negativ Fondul sigfeede consecinta, actionarii acestuia.

Riscuri rezultate din posibile modificari ale lelgiei care guverneaza Fondul

Existenta, functionarea si chiar structura initial®ortofoliului Fondului sunt reglementate atat
de legislatie primara, cat si de legislatie sectegaecum hotarari de guvern. In consecinta, nu
este exclus ca actualul cadru normativ sa fie neadiintr-o maniera care sa afecteze, in mod
direct, Fondul si, pe cale de consecinta, actibaasstuia. Acest risc este sustinut de evolutia
legislativa din ultimii ani care cuprinde o serie tbgi care au modificat chiar si structura
Portofoliului Fondului. Astfel de modificari legiive ar trebui realizate cu respectarea
principiilor constitutionale privind garantarea pielui de proprietate privata. In pofida
principiului descris anterior, numeroasele cazarcare structurile constitutionale relevante au
luat decizii cat priveste neconstitutionalitateairarior legi sunt o dovada a faptului ca nu se
poate exclude riscul aparitiei unor modificari Egtive cu un impact negativ asupra Fondului,
modificari legislative adoptate cu incalcarea ppndui constitutional mentionat anterior.

Riscuri cu privire la capacitatea Fondului de atdisui dividende

Fondul ar putea intampina dificultati in mentinetgaui anumit nivel valoric al dividendelor, iar
investitorii ar putea primi dividende care nu cprasd asteptarilor, in contextul aparitiei unor
circumstante extraordinare cum ar fi schimbari ionditile economice nationale si
internationale, cresterea costurilor operationatiimbari ale normelor juridice referitoare la
bunuri, dezastre naturale si schimbari in scendiqgel Mai mult decat atat, in conformitate cu
Legea Societatilor Comerciale, in cazul in caremastata o pierdere a activului net, nu se vor
putea distribui dividende inainte de a se face cetka sau reintregirea corespunzatoare a
capitalului social.

Riscuri asociate unor evenimente de forta majora

Performanta actuala si viitoare a Fondului poatafdictata in mod negativ de factori externi
precum dezastre naturale, accidente, terorismaetstia putand afecta negativ si Societatile
din Portofoliu.

4 Nota: prin adoptarea de catre autoritatile rommmeor masuri care sa asigure o despagubire adesvaturor persoanelor vizate
de legile reparatorii.
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Riscuri operationale asociate Fondului

In ciuda eforturilor rezonabile depuse, functiomaf®ndului poate fi afectata in mod negativ de
incetarea sau prelungirea unor contracte semnifecaaiu a unor licente, de potentiala crestere a
costurilor operationale ale Fondului (in legatuma mersonalul, chiriile, comisioanele etc),
precum si de anumite masuri legale care pot afeegativ capacitatea Fondului de a isi
desfasura anumite componente ale activitatiloriséleo maniera eficienta.

Riscuri legate de o eventuala listare duala a agtar emise de Fond

In functie de dezvoltarea Fondului, ar putea dewsldcvat la un moment dat in viitor sa fie
luata in considerare o listare duala a Fondula &ta bursa de valori pe o piata internationala
diferita. Acest lucru s-ar putea justifica, de epduimprin dorinta de a avea acces la un bazin de
lichiditate mai larg sau de a spori atractivitakadului pentru investitorii straini. Fondul are
anumite particularitati si este probabil sa se ingpachimbari importante cu privire la anumite
aspecte ale structurii de administrare a FondulalesActului Constitutiv pentru ca acestea sa
fie intr-o forma familiara burselor externe imparte. Nu exista nicio garantie ca eforturile de
costuri si complicatiile de ordin administrativ efate mentinerii unui sistem de listare duala ar
fi rasplatite prin atingerea obiectivelor proieciulCu toate acestea, un astfel de proiect nu
poate fi lansat, iar aceste modificari nu pot fexgie, fara obtinerea in prealabil a aprobarii
actionarilor.

Riscuri asociate administrarii anterioare a Fondulu

Desi Administratorul Unic a verificat documentapaimita de la organele de administrare

anterioare ale Fondului, predata in baza Protogotlé Predare, avand in vedere faptul ca au
existat numeroase modificari in istoria recentaie®oratului si Consiliului de Supraveghere

ale Fondului, exista riscul ca nu toate aspectefitante sa fi fost comunicate in intregime in

cadrul acestor schimbari de administrare sau cané@uactiuni ale conducerii anterioare sa
genereze complicatii viitoare si efecte negativetpeFond si performanta acestuia.

Mai mult, cu prilejul revizuirii situatiilor finaniare intermediare si a rezultatelor pentru cele 6
luni incheiate la data de 30 iunie 2010 (intocmite conformitate cu RAS, neauditate),
Administratorul Unic a identificat o inregistrar@rdabila eronata astfel cum se detaliaza in
Capitolul 5, "Prezentarea situatiilor financiardiinduale” din prezentul Prospect. Nu se poate
exclude posibilitatea ca astfel de inregistrari nate sa fie identificate in viitor de
Administratorul Fondului sau de catre auditori.

Riscuri asociate monitorizarii necorespunzatoaidigiilor pana in decembrie 2009

Desi Fondul a externalizat majoritatea litigiilom care este parte catre firme externe de
avocatura, nu s-a realizat o monitorizare interagespunzatoare a acestor dosare in cursul
anilor 2008 si 2009. In pofida eforturilor realigah acest sens in 2010, nu poate fi exclus riscul
unor raspunderi si a unor complicatii potentialéegatura cu litigiile la care Fondul este parte.

-30 -



3.3 Riscuri asociate Administratorului Fondului si Depazitarului

Riscuri privind potentiale conflicte de interese

Administratorul Fondului si entitatile afiliate ateia pot actiona, in anumite momente, pentru
alti clienti sau pot administra alte fonduri care @biective si politici de investitii similare cu
sau diferite de cele ale Fondului. Astfel, Admirasbrul Fondului are calitatea de societate de
administrare a investitiilor si pentru alte fondaui politici de investitii similare, context in ear
poate emite recomandari catre alti clienti difedeerecomandarile facute Fondului, diferentele
fiind explicabile spre exemplu prin aceea ca exidigective de investitii diferite ale clientilor
sau perspectivelor diferite ale reprezentantilomfddstratorului Fondului alocati clientilor. Pot
aparea situatii in care oportunitati de invesgigntru Fond sa fie potrivite si pentru unul sau mai
multi clienti ai Administratorului Fondului sau pea alte fonduri administrate de acesta.
Administratorul Fondului are politici de identifieasi gestionare a unor astfel de conflicte in
vederea asigurarii ca ordinele de investitii suasate si alocate intr-o maniera corecta pentru
toti clientii. Reducerea acestui risc depinde delémentarea cu succes si in mod continuu a
politicilor in cauza, implementare care face totadabiectul supravegherii de catre autoritatile
relevante.

Riscuri privind plecarea personalului cheie al Adistratorului Fondului

Abilitatea Fondului de a implementa cu succes jpalide investitii depinde in mod semnificativ
de experienta Administratorului Fondului si a pipadilor membri ai echipei sale de
management. Plecarea oricarui membru al echipgiadeagement a Administratorului Fondului
ar putea reduce capacitatea Fondului de a implenensucces politica de investitii planificata.
De asemenea, pastrarea personalului nu poatedntgéa si 0 perioada de tranzitie ar putea
afecta in mod negativ performanta Fondului.

Riscuri privind incetarea contractului cu Adminetorul Fondului

In cazul in care inceteaza contractul de admimistiacheiat intre Fond si Administratorul
Fondului, nu exista nicio garantie a faptului canéfdl va selecta o societate de administrare a
investitiilor cu o experienta si 0 anvergura simglaare sa preia administrarea Fondului sau ca
eventualele intarzieri in numirea unei noi sociedat administrare a investitiior nu vor avea un
impact negativ asupra valorii Portofoliului.

Riscul aferent insolventei Depozitarului

In cazul in care Depozitarul intra in insolventa, privire la numerarul detinut in numele
Fondului exista aceleasi riscuri ca si pentru namgrdetinut la banci in general, astfel cum
este descris inRiscuri aferente insolventei bancilor care detinmmerarul Fondulul de mai
jos.

In ceea ce priveste activele detinute in custodiegle decat numerarul, cu conditia ca
Depozitarul sa le fi inregistrat in mod corespupeat fiind detinute in numele Fondului, aceste
active ar trebui sa fie evidentiate in conturi safmsi sa fie recuperabile de catre Fond in cazul

insolventei Depozitarului. Cu toate acestea, damsta active nu au fost inregistrate in mod
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corespunzator de catre Depozitar, exista riscalcestea sa nu fie protejate in caz de insolventa
si in acest caz Fondul ar avea doar o creanta aeigaéa corespunzand valorii activelor si ar
putea sa nu fie in masura sa recupereze o partea@usumele relevante.
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3.4 Riscuri privind politica de investitii si Portofoli ul

Riscuri privind implementarea politicii de investdi a strategiei Fondului

Implementarea cu succes a politicii de investitiFandului va depinde de capacitatea
Administratorului Fondului de a identifica, dobarsilirealiza investitii conforme cu politica de
investiti a Fondului. Nu poate exista nicio garanta Administratorul Fondului va putea
implementa politica de investitii sau ca Fondulptdea sa isi investeasca activele in conditii
atractive sau ca va reusi sa evite pierderi diesiitii.

Administratorul Fondului va incerca sa diversifieertofoliul, dar o astfel de diversificare nu
poate fi realizata daca oportunitatile de invassigiu activele disponibile pentru investitii sunt
insuficiente. Diversificarea investitiilor Fondulare ca scop reducerea expunerii Fondului la
evenimente negative asociate unor investitii spegifcu toate acestea, veniturile Fondului, in
ansamblu, pot fi afectate negativ de performanfavdeabila inregistrata chiar si de un singur
activ sau clasa de active sau segment de piata.

Riscuri privind lichiditatea investitiilor detinutde Fond

Pentru ca investitile din Portofoliu pot fi nelide, in principal, datorita faptului ca o mare
parte din Societatile din Portofoliu sunt nelistagel, daca sunt listate, nu au dezvoltat o piata
lichida, poate fi dificil ca acestea sa fie vandutecazul in care ar fi necesara lichidarea
investitiei. Daca Fondului i se cere sa lichideapid, partial sau integral, o investitie, acesta
poate obtine semnificativ mai putin decat valodeeeare a fost inregistrata anterior investitia,
ceea ce ar putea duce la o scadere a valorii &gtivet al Fondului.

Riscuri privind fluctuatile VAN CNVM incluse inpaartele lunare

De la o luna la alta Fondul poate inregistra flatiuale VAN CNVM deoarece valorile
activului net se pot modifica datorita unui numar fdctori, inclusiv modificari ale valorilor
investitilor Fondului, care, la randul lor, ar pat fi generate de modificari ale valorii
Societatilor din Portofoliu, modificari ale valasil distribuirilor, dividendelor sau dobanzilor
platite in legatura cu investitiile, modificari abbeltuielilor operationale ale Fondului. O astfel
de variabilitate ar putea duce la o volatilitateratului de piata al Actiunilor si poate genera o
situatie in care rezultatele Fondului dintr-o antangerioada sa nu releve performanta Fondului
dintr-o perioada viitoare.

Riscuri privind Societatile din Portofoliu de maimensiuni sau care sunt administrate

deficitar

Nu exista o limita privind dimensiunea societatilar care Fondul investeste. Multe dintre

companiile mici pot fi administrate deficitar saatpvea o nevoie substantiala de finantare
pentru a sustine dezvoltarea sau pentru a obtinsisstine o pozitie competitiva pe piata si nu
exista garantii cu privire la faptul ca Fondul weea capitalul necesar pe care sa il puna la
dispozitia unei Societati din Portofoliu pentru o de finantare viitoare ale acesteia sau ca
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vor fi disponibile alte surse de finantare. In plasumite societati in care Fondul investeste pot
avea un management deficitar, pot duce lipsa da@aplide de guvernanta corporativa sau pot
furniza informatii necorespunzatoare si incorecteipd activitatea acestora, inclusiv raportarea
financiara, prognoze si bugete. Astfel de societatpot confrunta cu o competitie intensa din
partea societatilor mai mari sau administrate n&afgsmant, si astfel investitia in astfel de
companii de dimensiuni mici poate fi mai riscanezat investitia in companii mai mari. Drept
urmare, este posibil ca aceste societati sa nu edzaltatele financiare asteptate de
Administratorul Fondului, fapt de natura a afectgativ valoarea VAN CNVM si pretul
Actiunilor.

Riscuri privind insolventa, lichidarea, dizolvaregorganizarea sau falimentul Societatilor din
Portofoliu

In cazul insolventei, lichidarii, dizolvarii, receigizarii sau falimentului unei Societati din
Portofoliu, creditorii unei astfel de Societati ddortofoliu sunt indreptatiti, in mod normal, sa
isi realizeze integral creantele inainte de a se faeo distribuire catre actionari intre care se
numara si Fondul. Ulterior platii creantei creditor sau a oricarei creante garantate, este
posibil ca Societatea din Portofoliu in cauza samai detina nici un fel de active disponibile
pentru a fi distribuite actionarilor sau pentru latipsumele aferente investitiilor realizate de
Fond.

Riscuri asociate participatiilor in companii detitumajoritar de Statul Roman

Fondul detine un numar semnificativ de participaticompanii al caror actionar majoritar este

Statul Roman. Experienta de pana acum indica faat@administratorii/conducerea executiva a
respectivelor societati sunt adesea inlocuiti dteand au loc schimbari in structura politica a

guvernului. Prin urmare, dezvoltarea si implemesdaunei strategii pe termen lung in legatura
Cu aceste companii poate necesita 0 durata mai deatenp si se poate dovedi a fi mult mai

dificila decat in cazul companiilor private, aspelet natura a afecta rezultatele financiare ale
Societatilor din Portofoliu si a performantei dessamblu a Fondului.

De asemena, companiile detinute majoritar de tbtite sa respecte cerintele legale in materie
de achizitii publice in legatura cu achizitile seificative ale acestora, fie ele asociate
functionarii curente, fie asociate planurilor deestiti. De multe ori procedurile de achizitie
publica sunt contestate in instanta de catre ofeirteare nu au fost desemnati drept ofertanti
castigatori, ceea ce genereaza intarzieri majomgiuri suplimentare. Astfel de intarzieri si
costurile suplimentare pot afecta rezultatele foane ale respectivelor Societati din Portofoliu
si a performantei de ansamblu a Fondului.

Statul roman poate face uz de puterea sa de vadimarile generale ale actionarilor

companiilor pe care le controleaza pentru a impiezii care lezeaza interesele actionarilor
minoritari si/sau ale altor parti interesate. Iptfan luna august 2010, Guvernul Romaniei a
emis o ordonanta conform careia cateva companiiraglate de stat pot dona anumite sume
catre bugetul de stat in 2010. La data de 30 naien2010, la adunarea generala a actionarilor
Romgaz (o companie in care statul roman detine 88%capitalul social si Fondul 15% din

capitalul social), exclusiv pe baza votului poziivstatului roman si cu nesocotirea obiectiilor
Fondului (care a votat impotriva deciziei), s-aideca Romgaz va dona RON 400 mil. la
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bugetul de stat. Aceasta decizie are un impacttivegamnificativ asupra Fondului in calitate
de actionar minoritar. Este posibil ca astfel deuac sa intervina si in viitor in legatura cu
aceasta companie sau cu alte comanii controlaséatle

Riscuri asociate interventiei Guvernului in straigege investitii a Fondului

In conformitate cu Legea 247, anumite restrictii ideestitii incluse in regulile actuale de
investitii ale Fondului pot fi modificate doar predoptarea unei legi, cu avizul prealabil al
CNVM. Aceste formalitati pot atrage o anumita rigate in aplicarea politicii de investitii a
Fondului si pot afecta astfel performanta Fondului.

Mai mult, avand in vedere ca Fondul detine parétiemnificative la societati romanesti de

importanta nationala (indeosebi din sectorul ernt@rgeare se supun strategiilor nationale de
dezvoltare, conform declaratiei de politica inviéstiala, poate fi necesar, in masura ceruta de
lege, ca Fondul sa-si coreleze deciziile referédaraceste participatii cu strategiile nationale s

sa fie obtinuta aprobarea prealabila a Guvernubm&iei sau a altei autoritati relevante in

legatura cu deciziile aferente acestor participatii privire la care, daca este aplicabil, se va
solicita aprobarea actionarilor Fondului. Daca esgibcabil, aspectele prevazute mai sus pot
determina intarzieri in procesul de luare a ddoriice pot afecta negativ performanta

Portofoliului.

Risuri aferente insolventei bancilor care detin muarul Fondului

In cazul insolventei unei banci, numerarul detimut titlu de depozit devine o creanta
negarantata in cadrul procedurii de administrairesalventei si va concura alaturi de creantele
altor creditori pentru un fond limitat de active. donsecinta, in cazul in care o banca ce detine
numerar ce apartine Fondului intra in insolventandul ar putea sa nu isi mai recupereze o
parte sau toate aceste sume. Mai mult, marea nedgoe numerarului primit de catre Fond este
denominata in lei; gama de banci care ofera seméciacceptare de depozite in lei si calitatea
ratingului de credit al acestora este limitata pajportare la piete mai dezvoltate.
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1.5.1.1

1.5.1.2

1.5.1.3

1.5.1.4

1.5.1.5

.4.2

XV.1.3

XV.14

4 DESCRIEREA FONDULUI

4.1 Prezentare Generala

4.1.1 Numele Societatii, forma juridica, sediu social silurata

Denumirea legala si comerciala S.C. Fondul Progeet S.A.

nr. de inregistrare la  Registrul  Comertului
Loc si numar de inregistrare J40/21901/2005;

cod unic de inregistrare: 18253260
Data infiintarii, durata 28.12.2005, nedeterminata
= S Societate pe actiuni, organizata ca societate destitii

orma juridica de tip inchi
e tip inchis

Sediu social Romania, Bucuresti, Str. Buzesti 880, etaj 7, sector 1
Detalii de contact Telefon: 021 200 96 00

Fax: 021 200 96 31

4.1.2 Istoricul si dezvoltarea Fondului

Infiintare

Fondul a fost infiintat de Statul Roman in 2005sceietate comerciala pe actiuni cu scopul
special de a acorda despagubiri persoanelor ate taobile au fost confiscate in mod abuziv

de Statul Roman in perioada regimului comunistasemu mai pot fi retrocedate in natura.

Actul constitutiv initial al Fondului era elaboratbaza Hotararii de Guvern nr. 1481/2005, care
prevedea ca Fondul este un organism de plasamksatiearganizat ca societate de investitii

de tip inchis. Cu toate acestea, Fondul a fosgiatet oficial ca societate de investitii doar in

anul 2010, prin Aviz CNVM nr. 34/18.08.2010.

Actionarul unic initial al Fondului a fost StatuloRan, ale carui actiuni sunt continuu

transferate gratuit persoanelor indreptatite sang@aisca despagubiri de la Statul Roman,
conform legilor aplicabile, si care aleg sa isi wameasca titlurile de despagubire in actiuni
emise de Fond. Astfel, pe masura ce mai multe paesprimesc actiuni la Fond prin conversia
titlurilor de despagubire in actiuni ale Fondulparticipatia Statului Roman la capitalul social al

Fondului scade. La data de 30 Noiembrie 2010, SRdman detinea 41,49703% din capitalul

social al Fondului, restul fiind detinute de persaarivate juridice sau fizice.

Dupa admiterea la tranzactionare a Actiunilor patePRelevanta, actionarii Fondului pot sa
tranzactioneze in mod liber Actiunile, catre orifie de investitori care considera oportuna
investitia in Actiuni.

Persoane indreptatite sa primeasca actiuni emisé-oled cu titlu de despagubire din partea
Statului Roman

Conform Legii 247, o Persoana Indreptatita, pewstite a fost emisa o decizie/un ordin de
entitatile care se ocupa de solutionarea ceratéaestituire, avea dreptul de a depune in termen

de 60 de zile de la intrarea in vigoare a Legii &i7anume 22 iulie 2005) o astfel de decizie /
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ordin impreuna cu documentatia justificativa la r&&riatul Comisiei Centrale pentru
Despagubiri (CCD").

Datorita numarului foarte mare de cereri de despiaguprocedura descrisa mai jos este un
proces continuu.

In baza situatiei juridice a activelor imobiliarergru care se acorda despagubiri, Secretariatul
CCD incepe analiza dosarelor depuse la CCD de d¢atrsoanele Indreptatite, verificand
validitatea deciziei de respingere a restiturii lnifdui in natura.

In urma finalizarii etapei mentionate mai sus, $tmiatul CCD consolideaza dosarele si le
transmite unui / unei evaluator / societati de eas desemnat(a), care elaboreaza raportul de
evaluare. Raportul de evaluare include valoarepadpshirii care reprezinta valoarea care va fi
inscrisa in titlul de despagubire. Raportul de east este depus de evaluator / societatea de
evaluare la CCD.

Pe baza raportului de evaluare mentionat mai s@f) @re urmatoarele optiuni: (a) emite o
decizie reprezentand titlul de despagubire satrithjte dosarul pentru reevaluare.

In urma emiterii de CCD a titlului de despagublersoana Indreptatita poate alege: (a) fie sa
solicite despagubirea in numerar — caz in care ANRfte un titlu de plata, sau (b) fie sa
solicite despagubirea in Actiuni — caz in care AN&mite un titlu de conversie, sau (c) fie sa
solicite despagubirea in numerar si despagubiréeciiuni, caz in care ANRP emite un titlu de
conversie si un titlu de plata.

In cazul in care este emis un titlu de conversi¥RR trimite titlul la Depozitarul Central, care
va converti titlul in Actiuni din contul Ministetui Finantelor Publice, aceste Actiuni urmand
sa fie inregistrate dupa conversie in contul déindui titlului de conversie.

Inainte de admiterea la tranzactionare a Actiuntonversia titlurilor de despagubire/conversie
in Actiuni a fost facuta la valoarea nominala aidailor (i.e. 0 actiune este egal cu 1 RON).
Procedura de conversie se suspenda cu 10 ziletdaoeainainte de prima sedinta de
tranzactionare si pana la data corespunzatoare dsleluni a celei de-a doua saptamani
calendaristice ulterioare primelor 60 de sedinté&raezactionare a Actiunilor.

Dupa reluarea procesului de conversie, titluriler dbspagubiref/titlurilor de conversie vor fi
convertite in Actiuni la pretul mediu ponderat danzactionare al Actiunilor, determinat dupa
cum urmeaza:

e in cazul conversiilor care se realizeaza in a dsaptamana calendaristica ulterioara
expirarii termenului de 60 de sedinte de tranzaetie, pretul mediu de tranzactionare
aferent primelor 60 de sedinte de tranzactionanghligat de operatorul pietei
reglementate la incheierea celei de-a 60-a sedanteanzactionare;

e in cazul conversiilor care se realizeaza incepamdzioa de luni a celei de-a treia
saptamani calendaristice ulterioare expirarii teroh@ de 60 de sedinte de
tranzactionare, pretul mediu ponderat de tranzaate aferent ultimelor 60 de sedinte
de tranzactionare, publicat de operatorul pietgleraentate.
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Incepand cu cea de-a saizecisiuna sedinta de ttanzare, zilnic, dupa inchiderea sedintei de
tranzactionare, BVB va publica pe pagina sa dermetesi va comunica zilnic ANRP pretul
mediu ponderat de tranzactionare al Actiunilorexiéultimelor 60 de sedinte de tranzactionare.

Titlurile de despagubire, respectiv titlurile dengersie depuse la ANRP in a doua saptamana
calendaristica ulterioara expirarii termenului ded® sedinte de tranzactionare vor fi convertite
in Actiuni la pretul de piata mediu ponderat aféqimelor 60 de sedinte de tranzactionare.

Titlurile de despagubire, respectiv titlurile denwersie depuse la ANRP incepand cu ziua de
luni a celei de-a treia saptamani calendaristiteriolare expirarii termenului de 60 de sedinte de
tranzactionare se vor converti in Actiuni prin zélrea pretului mediu ponderat de
tranzactionare aferent ultimelor 60 de sedinte@ezfaictionare, anterioare depunerii titlurilor de
despagubire, respectiv a titlurilor de conversie.

Capital social

De la infiintarea Fondului si pana la data prezlemtBrospect, capitalul social al acestuia a
inregistrat o serie de modificari. Principalelepetale evolutiei capitalului social sunt descrise
mai jos (pentru mai multe detalii privind istoriccdpitalului social al Fondului, va rugam sa
consultati Sectiunea 4.4.5 ,Istoricul capitalulacel al Fondului” de mai jos):

22 iul. 2005 Fondul a fost creat prin Legea 24#%afa se mentiona valoarea
capitalului social al acestuia;

05 dec. 2005 Hotararea de Guvern nr. 1481 a aputiat constitutiv al Fondului,
conform caruia capitalul social al Fondului sec&ia 14.240.540.675
RON (constand in principal in contributii in natumée Statului Roman,
reprezentand in mare parte actiuni detinute deitlitife Publice
Implicate la diferite societati). Nicio evaluareaativelor aduse cu titlu
de aport la capitalul social al Fondului nu a festlizata la acel moment
pentru a fundamenta aceasta valoare;

feb. 2006 Ministerul Finantelor Publice a incepatcentribuie la capitalul social
al Fondului cu titlu de aport in numerar anumitensuncasate de catre
Statul Roman in contul unor creante externe fatdiféeite tari;

feb. — mar. 2006 Fondul a intrat in posesia aativein portofoliul acestuia, moment in
care au fost identificate mai multe aspecte probtera cu privire la
aceste aporturi in natura, ex. Institutile Publibaplicate nu mai
detineau actiunile pe care ar fi trebuit sa ledfare catre Fond cu titlu
de aport;

29 iun. 2007 Ordonanta de Urgenta a Guvernului BI72 pentru accelerarea
procedurii de acordare a despagubirilor aferentbilelor preluate in
mod abuziv, modificand Legea 247, a recunoscut inedle a evalua
contributia Statului Roman la capitalul social abnBului si, in
consecinta, a stabilit criteriile de evaluare pertctivele din portofoliul
Fondului. Prin acelasi act normativ, au fost eliat@anumite actiuni din
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.5.1.4

portofoliul Fondului, in timp ce participatia Forldu la anumite
societati a fost majorata si au fost adaugateaalige;

oct. 2007 raportul de evaluare elaborat de un ewauindependent conform
prevederilor Ordonantei de Urgenta a Guvernulu28Q@7 a constatat ca
valoarea activelor contribuite la capitalul social Fondului -
determinata in conformitate cu regulile de evaluamentionate in
aceasta ordonanta de urgenta — era de 13.282.60ki0(i anume cu
957.939.659 lei mai putin decat valoarea initialeagitalului social al
Fondului care era de 14.240.540.675 lei). Acteirdbrespunzatoare
acestei sume au fost considerate neplatite si au dimcate Statului
Roman.

oct.2007—iul.2010 Statul Roman a contribuit cu nkarigalori mobiliare, din diferite surse
prevazute de Legea 247, pentru plata actiunilotatiégy

17 iulie 2010 a fost promulgata Legea nr. 142/20t8re prevedea necesitatea
reducerii capitalului social al Fondului prin deeizConsiliului de
Supraveghere de la 14.240.540.675 RON la 13.75589%2RO0ON, prin
anularea tuturor celor 482.948.088 actiuni nem@adi¢tinute de Statul

Roman;

iulie 2010 In conformitate cu prevederile Legii 24Fonsiliul de Supraveghere a
aprobat reducerea capitalului social al Fonduluifeon celor de mai
Sus;

3 aug. 2010 Consiliul de Supraveghere a aprobabraragia capitalului social al

Fondului de la 13.757.592.587 RON la 13.778.392R0®&, ca urmare
a aporturilor Ministerului Finantelor Publice la pialul social al
Fondului, din sursele alocate in acest.

Legislatia relevanta in baza careia functioneazanéal

Fondul functioneaza in conformitate cu urmatoaleg

(a) Legea nr. 31/1990 privind societatile comerciale,exceptia cazurilor in care se aplica
normele juridice speciale incluse in actele noraggfirevazute mai jos;

(b) Hotararea de Guvern nr. 1481/2005 privind infiietarSocietati Comerciale Fondul
Proprietatea S.A.;

(c) Titlul VII din Legea nr. 247/2005 privind reforman idomeniile proprietatii si justitiei,
precum si unele masuri adiacente;

(d) Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 pestcelerarea procedurii de acordare a
despagubirilor aferente imobilelor preluate in nabdiziv;

(e) Regulamentul CNVM nr. 4/2010 privind inregistradl@aCNVM si functionarea Fondului
Proprietatea S.A., precum si tranzactionarea atbiuemise de acesta;
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(f) Regulamentul CNVM nr. 15/2004 privind autorizareia fisnctionarea societatilor de
administrare a investitiilor, a organismelor despl@ent colectiv si a depozitarilor.

Dupa admiterea la tranzactionare a actiunilor erdesé-ond, urmatoarele acte normative mai
importante vor deveni aplicabile Fondului in plasaf de actele normative de mai sus:

(g) Legea nr. 297/2004 privind piata de capital;
(h) Regulamentul CNVM nr. 1/2006 privind emitentii gievatiunile cu valori mobiliare;

() Regulamentul CNVM nr. 6/2009 privind privind exdéecea anumitor drepturi ale
actionarilor in cadrul adunarilor generale ale statilor comerciale.
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XV.3.4

1.14.1
1.16.1
1.17.2

4.2 Organizarea si conducerea Fondului

4.2.1 Organe Administrative, de Conducere si de Supravege si alte persoane cu
functii executive

4.2.1.1 Administrator Unic

In prezent, Fondul este administrat intr-un sisteamitar de administrare de catre
Administratorul Unic aprobat prin decizia AGEA diata de 6 septembrie 2010, numit in
calitate de administrator unic pentru un mandat dai, incepand din 29 septembrie 2010.

Franklin Templeton Investment Management Limitedfast selectat sa actioneze ca
administrator al investitilor Fondului si adminigtor unic in urma unei proceduri de licitatii

internationale organizate de catre Fond in confat®icu Hotararea de Guvern 1514/2008
privind aprobarea Regulamentului de organizarecigatiei internationale pentru desemnarea
societatii de administrare a Societatii Comerciabadul Proprietatea S.A.. Pentru mai multe
detalii privind experienta Administratorului Fondul a se vedea Capitolul 6 "Prezentarea
Administratorului Fondului.

In conformitate cu prevederile Hotararii de Guvé®sil4/2008 mentionate mai sus, Franklin
Templeton Investment Management Limited a constawsucursala in Romania inregsitrata in
Registrul Comertului Bucuresti in data de 4 sept@nB009, aceasta fiind autorizata de catre
CNVM prin decizia 613/11.05.2010.

Lista de mai jos cuprinde numele tuturor sociesatsi parteneriatelor in care Administratorul

Fondului si-a desfasurat activitatea in calitaterggnbru in consiliul de administratie, directorat
sau consiliu de supraveghere ori ca partener (dapape o perioada de cinci ani anterioara
datei prezentului Prospect. Totodata, lista meeti@aa daca Administratorul Fondului este inca
membru in consiliul de administratie, directorat €@nsiliul de supraveghere, ori partener la
societatea respectiva.

Administratorul Fondului

Numele societatii Franklin Templeton Funds (Soteetde investitii de tip
inchis, inregistrata ca OPCVM in Regatul Unit al ia
Britanii)

Functia Director autorizat, inregistrat de Finah&&rvices Au-
thority din Regatul Unit al Marii Britanii

In functie Da

Numele societatii Templeton Emerging Markets Inwestt Trust PLC
(Listat ca fond de investitii din Regatul Unit alakii Bri-
tanii)

Functia Administrator si Secretar

In functie Da
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Numele societatii Templeton Exempt Trust
Functia Unit trust manager
In functie Nu (incepand din 2009)

Grzegorz Konieczny si Adrian Cighi sunt reprezetitafegali ai Franklin Templeton
Investment Management Limited United Kingdom Sualar8Bucuresti, fiecare dintre acestia
avand prerogative depline de conducere.

Grzegorz Konieczny

Grzegorz Konieczny, vicepresedinte executiv/manatgeportofoliu, s-a alaturat organizatiei
Franklin Templeton in 1995 avand peste 15 ani ¢eé@nta in administrare de portofoliu si de
investitii. El este responsabil pentru divizia dgoetare si portofoliu in Europa Centrala si de
Est. Inainte de a se alatura Templeton, DI. Komgca ocupat functia de director al
departamentului de Piata de Capital al Bank GdaBgki una dintre cele mai mari institutii
financiare din Polonia la vremea respectiva. DIni€ozny a absolvit studiile de master in
domeniul economiei si comertului extern la Univeria din Gdansk (Polonia). In 1994, a
obtinut licenta de consultant de investiti emisa omisia de Supraveghere a Sectorului
Financiar din Polonia. Grzegorz Konieczny nu estawsa fost membru in alte organe de
administrare, conducere sau supraveghere (dupasica@j partener in alte entitati in ultimii 5
ani inainte de data prezentului Prospect. La dat88@ septembrie 2010, DI. Konieczny nu
detinea actiuni emise de Fond.

Adrian Cighi

Adrian Cighi are experienta in administrarea stitélor si analiza portofoliului. DI. Cighi este
licentiat in Finante al American International Uaiisity din Londra si are un masterat in
Contabilitate si Finante la London School of Ecoiesnand Political Science. El si-a desfasurat
activitatea in calitate de analist la companii ingtionale specializate in investment banking si
valori mobiliare, precum Goldman Sach®1dra) si Lehman Brotherd ndra). Pe plan local,
DI. Cighi a ocupat functia de analist de invessiiiconsilier in management la Rematinvest
(Cluj) si BT Asset ManagemenCluj). La data de 30 septembrie 2010, DI. Cighi nundeti
actiuni emise de Fond.

Lista de mai jos cuprinde numele tuturor sociedatli parteneriatelor in care DI. Cighi si-a
desfasurat activitatea in calitate de membru irsitioth de administratie, directorat sau consiliu
de supraveghere ori ca partener (dupa caz) pe imaper de cinci ani anterioara datei
prezentului Prospect. Totodata, lista mentioneaxa dI. Cighi este inca membru in consiliul
de administratie, directorat sau consiliul de supghere, ori partener la societatea respectiva.

Adrian Cighi

Numele societatii Posta Romana

Functia Membru al Consiliului de administratie
In functie Da
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4.2.1.2 Comitetul Reprezentantilor

Comitetul Reprezentatilor este un organism creatfaren Actului Constitutiv si potrivit
articolului 224 alin. (4) din Regulamentul CNVM 1&re nu are o corespondenta echivalenta
ca si structura corporatista reglementata de L&geaetatilor Comerciale. Aceasta structura
corporativa a fost propusa de catre Guvernul Roenani 2008 prin adoptarea Hotararii de
Guvern nr. 1514/2008.

In prezent, Comitetul Reprezentatilor este format embrii prezentati mai jos, numiti prin
decizia AGOA din 6 septembrie 2010 pentru un mawi@a8 ani care a inceput la data de 29
septembrie 2010. In baza aceleiasi hotarari AGO®cafe membru al Comitetului
Reprezentantilor va primi o remuneratie de 108l@Danual, platibila in transe lunare.

Bogdan Alexandru Dragoi

Bogdan Alexandru Dragoi este Presedintele ComitefRkprezentatilor, avand experienta in
managementul proiectelor si finantarea achizitiilocrand ca analist pentru Inquam Ltd. (UK).
In perioada 2007-2008, DI. Dragoi a fost Direct@n@ral in cadrul Primariei Bucuresti, dupa
ce a detinut functia de Secretar de Stat in Minigt€inantelor Publice in anii 2006-2007. DI.
Dragoi a absolvit Trufts University, Fletcher, Barst Massachusetts, specializandu-se in Relatii
Internationale si Economie. La data de 30 septen®il0, dl. Dragoi nu detinea actiuni emise
de Fond.

Prin decizia nr. 1 din data de 14 octombrie 201@n{fetul Reprezentantilor I-a desemnat pe dl.
Dragoi ca Presedinte al acestui comitet.

Cristian Busu

Cristian Busu are experienta in administratie mahliprecum si in investitii financiare. In
perioada 2005-2009 a detinut functia de consukannhomic in cabinetul Primului Ministru al
Romaniei; anterior, activand ca agent de inveddtiPrudential FinancialNew Yorlk Are un
masterat in administrarea afacerilor la Hofstraversity New York Inainte de numirea ca
membru in Comitetul Reprezentantilor, DI. Busu atf®irectorul Financiar al Fondului. In
prezent, dl. Busu este director al Marfin Bank SRotfhania) Sucursala Bucuresti si este
conferentiar in cadrul Academiei de Studii EconarBucuresti.

La data de 30 septembrie 2010, dl. Busu detineawmar de 1.350.000 de actiuni emise de
Fond.

Monica George-Maurer

Monica George-Maurer detine in prezent functia aesdier personal al Ministrului Economiei,
Comertului si Mediului de Afaceri, coordonand patéde investitii pentru achizitia de servicii
financiare pentru societati detinute de stat casfaboara activitati in domeniul energiei. Este
membru al Consiliului de Investitii al Jeremie Fumdre face parte din European Investment
Fund. Dna. George-Maurer este licentiata in inggnbromedicala la John Hopkins University
si are un masterat absolvit la Brown University.daia de 30 septembrie 2010, dna. George-
Maurer nu detinea actiuni emise de Fond.
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Sorin Mandru tescu

Sorin Mandrgescu are o experienta extinsa in diverse tipurifidantari corporative si in
industria bancara. In perioada 1994-2001 a defimdtii de conducere in urmatoarele institutii
de credit importante din Romania: Bancorex, BanlstAa Creditanstalt sau Banca Turco
Romana. In prezent, DI. Mandescu este directorul Oracle Romania. DI. Mamsou a
absolvit un program de ,executive master in businasiministration” la University of
Edinburgh Management School si ENCP School of hatiional Managemen®Péris). La data
de 30 septembrie 2010, dl. Mandrutescu nu detictiana emise de Fond.

Corin loan Trandafir

Corin loan Trandafir este avocat, inregistrat ladB&Bucuresti, avand o experienta de peste 17
ani in drept comercial, arbitraj international, vatizare, dreptul concurentei si drept de
proprietate intelectuala. DI. Trandafir este pagteimn cadrul SCPA Rubin, Meyer, Doru &
Trandafir. Este co-autorul a numeroase articoldigatie in publicatii de prestigiu din Romania,
concentrandu-si atentia in special asupra unorestdprivind Fondul si confiscarea abuziva a
proprietatilor private in timpul regimului comunidta data de 30 septembrie 2010, dI. Trandafir
nu detinea actiuni emise de Fond.

DI. Trandafir a incheiat contracte cu un numar ci®aari ai Fondului care detin impreuna mai
mult de 5% din capitalul social al Fondului. Patri&cestor contracte, dl. Trandafir reprezinta
interesele acestor persoane in Romania, include care se refera la detinerile acestora in
Fond. Potrivit acestor contracte, dl. Trandafir dreptul de a dobandi actiuni sau de a i se
transfera echivalentul in numerar al acestora.

Lista de mai jos cuprinde numele tuturor sociaatisi parteneriatelor in care membrii
Comitetului Reprezentantilor si-au desfasurat #etiwa in calitate de membri ai organelor
administrative, de conducere sau supraveghere aguadeneri (dupa caz) pe o perioada de
cinci ani anterioara datei prezentului Prospectodata, lista mentioneaza daca fiecare membru
al Comitetului Reprezentantilor este inca membrarghnelor administrative, de conducere sau
supraveghere respective sau daca este inca padesumietatea respectiva.

Bogdan Alexandru Dragoi

Numele societatii S.C. Hidroelectrica S.A. (corditalde statul roman)
Functia Membru al Consiliului de Administratie

In functie da

Numele societatii C.N Loteria Romana S.A. (contialde statul roman)
Functia Membru al Consiliului de Administratie

In functie nu

Numele societatii S.C. CEC Bank S.A. (controlatai@ul roman)
Functia Membru al Consiliului de Administratie

In functie da

Numele societatii A.N. Apele Romane (controlatastidul roman)
Functia Membru al Consiliului de Administratie

In functie nu
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Numele societatii
Functia

In functie

Cristian Busu
Numele societatii
Functia

In functie
Numele societatii
Functia

In functie
Numele societatii
Functia

In functie

Monica George-Maurer

Numele societatii

Functia
In functie

Numele societatii
Functia

In functie
Numele societatii
Functia

In functie

Numele societatii
Functia

In functie
Numele societatii
Functia

In functie

Numele societatii

Functia
In functie

Numele societatii

S.C. Fondul Proprietatea S.A.

Membru al Comisiei de Selectie a societadig
administrare a investitiilor Fondului

nu

Guvernul Romaniei — Cabinetuifdi Ministru
Consultant economic
nu

S.C. Fondul Proprietatea S.A.
Director Financiar — Membru al Directoratul
nu

S.C. Marfin Bank (Romania) S.A.
Directorul Sucursalei Principale
da

OPCOM Qperatorul Pietei de Energie Electrica din
Romania

Membru al Consiliului de Administratie

Da

GDF Suez Energy Romania
Membru al Consiliului de Administratie
da

Banca Europeana de Investitiiogpamul Jeremie” -
Resurse Europene Comune pentru Intreprinderi Mici s
Mijlocii
Membru al Comisiei de Dezvoltare
da

S.C. Eximbank S.A. (controlatestiul roman)

Membru al Comitetul Interministerial de &ie, Garantii
si Asigurari

Da

Fundatia IGM, New York, SUA
Membru al Consiliului de Administratie stianar
Da

S.C. Snagov Country Club S.RRorfania) —activitate
suspendata

Director si actionar unic

Da

MJIM Biotech INC USAactivitate suspendata
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Functia Director si actionar unic
In functie Da

Sorin Mandrutescu

Numele societatii Oracle Romania

Functia Director executiv

In functie Da

Numele societatii American Chamber of CommercedomRnia
Functia Presedinte

In functie Da

Corin loan Trandafir

Numele societatii Rubin Meyer Doru & Trandafir SCPA

Functia Partener coordonator

In functie Da

Numele societatii S.C. Compania de Administrare amBniului Bran
S.R.L.

Functia Director

In functie da

4.2.1.3 Auditori Statutari

Auditul situatiilor financiare statutare ale Fongiybentru anii 2007, 2008 si 2009 a fost efectuat
de S.C. Deloitte Audit S.R.L., cu sediul sociaRomania, Bucuresti, Str. Nicolae Titulescu nr.

4-8, sector 1, inregistrata la Registrul Comertiucuresti cu nr. J40/6775/1995, identificata
prin cod fiscal RO7756924. S.C. Deloitte Audit $.Ra fost numita auditor statutar al Fondului

pentru o perioada de trei ani prin hotararea AG@A2% septembrie 2007.

S.C. Deloitte Audit S.R.L. este membru al Cameneadliforilor Financiari din Romania.

4.2.1.4 Conduita

Cu exceptia situatiilor mentionate in Sectiunead2de mai sus, nu exista nicio intelegere sau
acord cu actionarii majoritari, clienti, furnizorsau alte persoane, in temeiul carora
Administratorul Unic, oricare reprezentant al Adisiratorului Unic sau oricare membru al
Comitetului Reprezentantilor a fost numit ca memélrunui organ de administrare, conducere
sau supraveghere sau membru executiv al acessgrey.

Nu exista nicio restrictie agreata de catre Admiaterul Unic, oricare reprezentant al
Administratorului Unic sau oricare membru al Cornitei Reprezentantilor privind instrainarea
participatiilor acestuia la capitalul social al Eolui altfel decat cele mentionate in politica de
investiti a Fondului, Actul Constitutiv, reglemanile interne ale Fondului si ale
Administratorului Fondului sau alte legi aplicabile
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1.14.2

Nu exista nicio legatura de rudenie intre perscanelentionate la Sectiunile 4.2.1.1.
»YAdministrator Unic” si 4.2.1.2. ,Comitetul Reprazantilor” de mai sus.

Nici Administratorul Unic, nici reprezentantii a¢e®, nici oricare membru al Comitetului
Reprezentantilor nu s-a aflat in nici una dintteiaiile de mai jos intr-o perioada de cinci ani
anterioara datei acestui Prospect:

()) nu a fost condamnat pentru frauda; sau

(k) nu a fost asociat cu nici o procedura de falimpaopere sub sechestru sau lichidare, in
perioada in care a detinut functii in cadrul satiéir mentionate anterior; sau

() nu a fost supus niciunei incriminari publice ofleissi/sau sanctionat de orice autoritate
statutara sau de reglementare (inclusiv orice asgaprofesional desemnat); sau

(m)nu a fost impedicat de vreo instanta sa mai actiomne calitate de membru al unui organ de
administrare, de conducere sau de supraveghererighrei societati sau in legatura cu
ocuparea unei functii de conducere sau de gestianafacerilor oricarei societati.

4.2.1.5 Conflicte de Interese

Eventualele conflicte de interese ale AdministnaltcrUnic sunt reglementate de articolul 22
din Actul Constitutiv. Conform articolului 22 panadul (4) din Actul Constitutiv, (4) In cazul

in care Administratorul Fondului, respectiv repratantul sau permanent sau angajatii sai au
intr-o anumita operatiune, direct sau indirect, emtse contrare intereselor Fondului
Proprietatea, trebuie sa ii instiinteze despre eataape auditorii interni si Comitetul
Reprezentantilor si sa nu ia parte la nicio delider privitoare la aceasta operatiune. (5)
Aceeasi obligatie o are Administratorul Fondulugspectiv reprezentantul sau permanent sau
angajatii sai in cazul in care, intr-o anumita opdiune, stie ca sunt interesati un afiliat al
Administratorului Fondului sau sotul ori sotia sadee sau afinii sai pana la gradul al 1V-lea,
inclusiv ai reprezentantului sau ai angajatilor sai

Administratorul Unic trateaza foarte serios toainflictele de interese actuale si potentiale si isi
desfasoara activitatea conform principiului catiielsa gestioneze orice conflicte de interese in
mod corect atat fata de sine cat si fata de dlieati(inclusiv fata de Fond) sau intre clienti
multipli. Grupul Franklin Templeton dispune de ficlila nivelul grupului pentru gestionarea
conflictelor de interese si pentru asigurarea camapaentului etic al intregului sau personal,
politici care se aplica si Administratorului Uniéceste politici au fost redactate pentru a
evidentia conformitatea cu cerintele privind cartBle de interese stabilite prin Directiva
Europeana privind Pietele de Instrumentele Finaedaa 2004 (“MIFID”) si au fost transmise,
de asemenea, catre CNVM, in cadrul cererii de a#iar depuse de Administratorul Fondului.
Conform acestor politici, o persoana relevantainclude administratorul, partenerul sau
echivalentul acestuia, directorul, angajatul sgorezentantul desemnat al Administratorului
Unic.

Exemple de tipuri de conflicte de interese pe dsdeinistratorul Unic trebuie sa le aiba in
vedere includ situatii cand:
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(n) Administratorul Unic sau opersoana relevantapoate beneficia de sau beneficiaza de un
castig sau o pierdere financiara pe seama cliantulu

(o) Administratorul Unic sau opersoana relevantaare un interes in rezultatul unui serviciu
prestat sau in rezultatul unei tranzactii realizlesau in numele unui client;

(p) Administratorul Unic sau opersoana relevantabeneficiaza de un stimulent financiar sau
de alta natura prin care se favorizeaza interesul dient sau al unui grup de clienti in
detrimentul interesului unui alt client;

(q) Administratorul Unic sau goersoana relevantatlesfasoara aceeasi activitate ca si clientul;

() Administratorul Unic sau opeersoana relevanta’primeste sau va primi de la o persoana,
alta decat clientul, un stimulent (in bani, burseiVicii) altul decat onorariul sau co-
misionul obisnuit.

(s) Administratorul Unic si persoanele relevantepot fi expusi la diferite tipuri de conflicte
de interese in functie de activitatile realizate.

Eventualele conflicte de interese ale membrilor @etmlui Reprezentantilor sunt prevazute la
articolul 18 din Actul Constitutiv. Conform Articolui 18 din Actul Constitutiv, “(4Jn cazul in
care un membru al Comitetului Reprezentantilor arg-o anumita operatiune, direct sau
indirect, interese contrare intereselor Fonduluioprietatea, trebuie sa ii instiinteze despre
aceasta pe ceilalti membri si pe auditorii intesiisa nu ia parte la nicio deliberare privitoare
la aceasta operatiune. (5) Aceeasi obligatie o arembrul Comitetului Reprezentantilor in
cazul in care, intr-o anumita operatiune, stie emsinteresate sotul sau sotia sa, rudele ori
afinii sai pana la gradul al IV-lea inclusiv. (6hterdictiile stabilite la alin. (4) si (5), refeware

la participarea, la deliberarea si la votul memloril Comitetului Reprezentantilor, nu sunt
aplicabile in cazul in care obiectul votului il cstituie:

(a) oferirea spre subscriere catre un membru al @etmlui Reprezentantilor sau catre
persoanele mentionate la alin. (5) de actiuni shligatiuni ale Fondului Proprietatea;

(b) acordarea de catre un membru al Comitetului iRepntantilor sau de persoanele
mentionate la alin. (5) a unui imprumut ori consiiea unei garantii in favoarea Fondului
Proprietatea.

Membrul Consiliului Reprezentantilor care nu redpegrevederile paragrafelor (4) si (5) va fi
responsabil pentru daunele cauzate Fondului Prdptea”

In ceea ce il priveste pe DI. Bogdan Dragoi, pairag anumite conflicte de interese ca urmare a
detinerii de catre DI. Bogdan Dragoi simultan a chigi de membru al Comitetului
Reprezentantilor, a functiei de Secretar de StaMinisterul Finantelor Publice (actionarul
majoritar al Fondului) si de membru al consiliutle administratie al Hidroelectrica SA (o
Societate din Portofoliu).

In ceea ce o priveste pe Dna. Monica George-Maprraparea anumite conflicte de interese
ca urmare a detinerii de catre Dna. George-Maunewultean a functiei de membru al

Comitetului Reprezentantilor, a functiei de comsifpersonal al Ministrului Economiei (actionar
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1.15.1

1.15.2

1.16.1

majoritar al anumitor Societati din Portofoliu), fanctiei de membru al consiliului de
administratie al OPCOM (sucursala detinuta integtal Transelectrica — o Societate din
Portofoliu) si al GDF Suez Energy Romania (0 Sateetin Portofoliu).

In ceea ce il priveste pe dl. Cristian Busu potrep&onflicte de interese ca urmare a faptului ca
tatal dlui. Cristian Busu este membru in consitilel administratie a S.C. Delfincom S.A., o

Societate din Portofoliu.

4.2.1.6 Remuneratie si beneficii

Remuneratia primita de membrii organelor corpoeatile Fondului in cursul anului financiar

2009 si pana la preluarea efectiva a mandatulaatte Administratorul Unic:

Nume Functie Perioada Remuneratig Alte benefici

loan Adam Membru Consiliu| Aprilie 2009 —| 297.008 RON 0 RON
de Supraveghere | Februarie 2010

Jozsef Birtalan Membru Consiliu | lanuarie 2009 + 143.137 RON 0 RON
de Supraveghere | Aprilie 2009

Cristian Busu* Membru Decembrie 2009 245.662 RON 127.548 RON
Directorat - Septembrieg

2010

John Membru Consiliu | lanuarie 2009 —+ 136.115 RON 0 RON

Chrissoveloni de Supraveghere | Aprilie 2009

Laura Constantin| Membru lanuarie 2009 + 317.849 RON 882.776 RON
Directorat Decembrie 2009

Mihai Darie Membru Januarie 2009 + 423.798 RON 1.164.844 RON
Directorat Decembrie 2009

Ene Dinga* Membru Consiliu | Aprilie 2009 —| 337.047 RON 0 RON
de Supraveghere | Septembrie 2010

Crinuta Nicoleta] Membru Consiliu | Martie - 5.628 RON 0 RON

Dumitran* de Supraveghere | Septembrie 2010

Radu Florescu Membru Consiliu | lanuarie 2009 —+ 136.115 RON 0 RON
de Supraveghere | Aprilie 2009

Madalina Membru Consiliu | lunie - 0 RON 0 RON

Gheorghe* de Supraveghere | Septembrie 201

Eduard Romulus Membru Consiliu | Aprilie 2009 —| 334.276 RON 0 RON

Goean de Supraveghere | Mai 2010

Gratiela Denisa Membru Consiliu | Aprilie 2009 —| 367.216 RON 0 RON

lordache de Supraveghere | lulie 2010

Daniela Lulache | Presedinte lanuarie 2009 + 920.278 RON 2.648.101 RON
Directorat Decembrie 2009

Valeria Nistor* Membru Decembrie 2009 327.563 RON 0 RON
Directorat - Septembrieg

2010

Ancuta Gianing Membru Consiliu | lanuarie 2009 -+ 331.419 RON 0 RON

Opre de Supraveghere | Martie 2010

Gheorghe Pogea| Membru ConsiliiMartie - Mai 3.214 RON 0 RON
de Supraveghere | 2010

lonel Popescu* | Presedinte Decembrie 2009 246.232 RON 0 RON
Directorat - Septembrig
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Nume Functie Perioada Remuneratie Alte benefici
2010

Giovanni Ravasio Membru Consiliy lanuarie 2009 + 123.620 RON 0 RON
de Supraveghere | Aprilie 2009

Flavia Teodosiu | Membru Consiliu | lanuarie 2009 + 117.163 RON 0 RON
de Supraveghere | Aprilie 2009

Corin loan| Membru Consiliu | Aprilie 2009 —| 337.047 RON 0 RON

Trandafir* de Supraveghere | Septembrie 2010

Mircea Ursache | Membru Consiliu | lanuarie 2009 + 593.346 RON 0 RON
de Supraveghere | Februarie 2010

Ingrid Zaarour Membru Consiliu | lanuarie 2009 + 151.960 RON 0 RON
de Supraveghere | Aprilie 2009

* Prin hotararea AGOA nr. 8 din data de 6 septeenBfi10, s-au aprobat urmatoarele:

(@)

(b)

(©)

revocarea Directoratului si Consiliului de Saymghere, in conformitate cu prevederile
legale si clauzele contractuale privind incetarga chuze care nu tin de exercitarea
necorespunzatoare a mandatului, si descarcareastieirge a membrilor Directoratului
si Consiliului de Supraveghere;

membrii Directoratului si membrii ConsiliuluiedSupraveghere in functie pana in
septembrie 2010 vor beneficia de prevederile cottede privind plata zilelor de
concediu de odihna neefectuate, plata pentru iake preaviz si plata daunelor
interese, in cazul in care acestea sunt stahilitentractele de mandat/administrare; si

membrii Directoratului in functie la data de septembrie 2010 vor beneficia de
prevederile contractuale privind plata bonusuluiadnmal membrilor Directoratului si
plata bonusului pentru depasirea obiectivelor defigabilitate pentru perioada 1
ianuarie — 28 septembrie 2010, dupa definitivaigzasilor financiare anuale pentru
anul 2010 si efectuarea de catre Administratoruidedui a unei analize a bugetului de
venituri si cheltuieli aprobat pentru anul 201AGOA din data de 10 februarie 2010.

Conform contractelor de administrare semnate de briemirectoratului in decembrie 2009,
membrii Directoratului au dreptul sa primeasca uoaegele bonusuri si plati compensatorii:

(@)

toti membrii Directoratului au dreptul sa primeassa bonus net anual stabilit de
Consiliul de Supraveghere in functie de propunerimitetului de remunerare care va
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lua in considerare atat (i) performanta membrilare€toratului, cat si (ii) contributia
acestora la astfel de performaf’nte

(b) Directorul Juridic si Directorul Financiar al Forldu(membri ai Directoratului) au
dreptul la o compensatie in valoare de 6 (saseajisaledii nete lunare, dar nu mai mult
decat remuneratia totala la care ar fi avut drepauia la finalul mandatului; aceasta
compensatie devine scadenta in termen de o lurendaistica de la data la care
incetarea mandatului devine efectiva, in cazul ummstari fara justa cauza,

(c) toti membrii Directoratului au dreptul la un bonaswual stabilit de Consiliul de
Supraveghere in functie de propunerile comitetulai remunerare in cazul in care
obiectivele anuale de profitabilitate, astfel cummtsprevazute in bugetul de venituri si
cheltuieli aprobat de AGOA, sunt depasite.

Conform contractelor de administrare si in bazatasti AGOA nr. 8 din data de 6 septembrie
2010, platile bonusurilor pot fi efectuate numapdudefinitivarea situatiilor financiare pentru
anul 2010 si in urma evaluarii bugetului de venigircheltuieli pentru anul 2010 (aprobat de
AGOA la data de 10 februarie 2010) de catre Adrriaisrul Fondului.

Fondul nu a alocat sau acumulat niciun fel de spergru plata pensiilor sau a altor beneficii,
cu exceptia contributiilor obligatorii la sistenquiiblic de pensii.

1.16.2 Contractele incheiate intre Fond si Administratdfohdului, precum si intre Fond si respectiv
fiecare dintre membrii Comitetului Reprezentantilr includ clauze privind acordarea de
beneficii la expirarea contractului.

® Bonusul anual maxim pentru Directorul Juridic e##e20.000 de euro, iar pentru Directorul Finand&d.8.000 de euro.
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1.21.2.1

1.21.2.2

1.21.2.5

4.3 Prezentarea Actului Constitutiv

Actul Constitutiv a fost aprobat de AGEA din 29 exibrie 2010. Inainte de aceasta data, actul
constitutiv al Fondului a fost aprobat prin AGEAd septembrie 2010. Inainte de 2010, actul
constitutiv al Fondului a fost adoptat prin Hotaarde Guvern nr. 1481/2005, modificata

ulterior prin Hotararea de Guvern nr. 1581/2007 ptazent, nu este necesara nicio aprobare
prin lege/hotarare de guvern a Actului Constitgtw a oricarei modificari a acestuia, aprobarea
acestora fiind exclusiv de competenta AGEA Fondului

4.3.1 Obiectul de activitate si scopul Fondului

Conform articolelor 5 si 6 din Actul Constitutivbiectul de activitate si scopul Fondului
constau in administrarea si gestionarea portofglitbomeniul principal de activitate este cel
descris de codul 643 din clasificarea activitatdiar economia nationala GAEN") (“fonduri
mutuale si alte entitati financiare similare”, &tivitatea principala este efectuarea de investiti
financiare, cod CAEN 6430).

Pe langa scopul principal mentionat mai sus, Forad@ibst initial creat ca un vehicul prin
intermediul caruia se realizeaza despagubirea peetor ale caror imobile au fost confiscate
abuziv de Statul Roman in perioada comunista. Agkigtctiv nu este inca realizat in intregime
si va fi indeplinit in totalitate odata ce toatetiacile detinute de Statul Roman la capitalul
social al Fondului vor fi alocate Persoanelor lpdaéte (pentru o prezentare detaliata, va
rugam consultati Sectiunea 4.1.2 "Istoricul si ddtarea Fondului").

4.3.2 Organe corporatiste ale Fondului

4.3.2.1 Adunarea Generala a Actionarilor

Adunarile generale ale actionarilor sunt adunatirare sau adunari extraordinare.

Conform Actului Constitutiv, Administratorul Fondul convoaca adunarea generala a
actionarilor transmitand o notificare prealabilan@®tului Reprezentantilor, la sediul social al
Fondului sau in orice alt loc mentionat in mod @gpin convocare. In anumite imprejurari,
Comitetul Reprezentantilor poate de asemenea caradenarea actionarilor. Convocarea se va
realiza cu respectarea cerintelor de forma si piale, astfel cum sunt reglementate in
legislatia aplicabila.

Actionarii reprezentand individual sau impreuna pelin 5% din capitalul social al Fondului
pot:

(a) solicita Administratorului Fondului sa convoace dumare generala, daca o astfel de
solicitare se refera la aspecte care intra in coemp@ adunarii generale a actionarilor. In
acest caz, adunarea va fi convocata in termen dke 3ile si va avea loc in termen de 60 de
zile de la primirea solicitarii;
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(b) solicita Administratorului Fondului sa suplimentezelinea de zi a adunarii in termen de 15
zile de la data publicarii convocatorului.

Adunarea actionarilor nu poate avea loc mai devratee30 de zile de la publicarea
convocatorului in Monitorul Oficial si intr-un ziar

Actionarii indreptatiti sa exercite dreptul de Vat adunarea actionarilor sunt acei actionari
inregistrati la data de referinta, stabilita confdregii Societatilor Comerciale, inainte de listare
si conform Regulamentului CNVM nr. 6/2009 si Reguéstului CNVM 15, dupa admiterea la

tranzactionare a Actiunilor pe Piata Relevanta.igketrii care beneficiaza de efectele oricaror
hotarari adoptate in cadrul adunarilor actionanior fi aceia inregistrati la data de inregistrare
stabilita de adunarea actionarilor relevanta caata dalendaristica ulterioara datei adunarii
generale cu cel putin 10 zile lucratoare.

Conform Actului Constitutiv, orice informatii, domente si materiale care stau la baza ordinii
de zi a adunarii actionarilor vor fi puse la dispi@zactionarilor nu mai tarziu de 20 de zile

inainte de data intrunirii adunarii. Conform Regu&ntului CNVM nr. 6/2009, dupa admiterea

la tranzactionare a Actiunilor pe Piata Relevasassifel de documente/materiale informative
trebuie puse la dispozitie cu cel putin 30 de inigente de data intrunirii adunarii actionarilor.

Adunari Generale Ordinare

AGOA se intruneste cel putin o data pe an, intredigada de maxim 4 luni de la incheierea
exercitiului financiar sau de cate ori este newofeconvocata, avand urmatoarele atributii:

(a) discuta, aproba sau modifica situatiile financiameuale dupa analizarea rapoartelor
Administratorului Fondului, ale auditorului finaagisi ale auditorilor interni;

(b) stabileste repartizarea profitului net si stabdetividendele;
(c) numeste membrii Comitetului Reprezentantilor sevioca din functie;

(d) numeste Administratorul Fondului pe baza rezultatelelectiei efectuate in urma unei
licitatii pentru desemnarea administratorului sioea mandatul acordat acesteia;

(e) numeste si revoca auditorul financiar si fixeazaathy minima a contractului de audit
financiar;

(f) stabileste remuneratia Administratorului  Fonduluia ~membrilor  Comitetului
Reprezentantilor si a auditorului financiar pergrul financiar in curs;

(g) se pronunta asupra gestiunii Administratorului Rduadsi ii evalueaza performantele si il
descarca de gestiune;

(h) hotaraste cu privire la actionarea in justitie amhaistratorului Fondului si a auditorului
financiar, dupa caz, pentru pagube pricinuite Faxigu

(i) stabileste strategia si politicile de dezvoltaesRbdndului;
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(j) stabileste bugetul anual de venituri si cheltugelidupa caz, programul de activitate pe
exercitiul financiar urmator;

(k) hotaraste cu privire la gajarea, inchirierea saostituirea de garantii reale mobiliare ori
ipoteci asupra bunurilor Fondului;

() hotaraste in orice alte probleme privind Fonduhfoem atributiilor legale.

La prima convocare, cerintele de cvorum pentru zZiigeiAGOA sunt indeplinite daca sunt

prezenti sau reprezentati actionari care sa rageegel putin o patrime (25%) din actiunile care
dau drept la vot, iar hotararile vor fi luate cutwlomajoritatii simple (peste 50%) a voturilor

exprimate. Hotararile referitoare la revocarea Qemiui Reprezentantilor si a

Administratorului Fondului se iau cu o majoritate ¢kl putin doua treimi (66,6%) din numarul
voturilor actionarilor prezenti sau reprezentati.

Pentru validitatea hotararilor luate la o a douavoeare a AGOA, nu este hecesar un cvorum,
iar hotararile vor fi luate cu votul majoritatiingple a voturilor exprimate.

Adunari Generale Extraordinare
AGEA se intruneste de cate ori este necesar pardecide in legatura cu urmatoarele:

(a) infiintarea sau desfiintarea unor sedii secundsweursale, agentii, reprezentante sau alte
asemenea unitati fara personalitate juridica;

(b) majorarea sau reducerea capitalului social satreginea lui prin emisiune de noi actiuni;

(c) conversia actiunilor/obligatiunilor dintr-o categorin alta si conversia obligatiunilor in
actiuni;

(d) emisiunea de obligatiuni;

(e) aprobarea admiterii la tranzactionare si desemnpieii reglementate pe care vor fi
tranzactionate actiunile Fondului;

() incheierea oricarui contract/document care poata abligatii legale Fondului, fara a se
limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau eferdrept gaj a activelor Fondului care
depasesc 5% din valoarea totala a activului ndtoaldului (calculata conform regulilor
CNVM);

(g) schimbarea sistemului de administrare a Fondului;

(h) limitarea sau ridicarea dreptului de preferintaaalionarilor si oricare alta modificare a
actului constitutiv sau oricare alta hotarare pewtire este ceruta, prin lege sau prin actul
constitutiv, aprobarea adunarii generale extraamdim actionarilor.

La prima convocare, cerintele de cvorum pentru raote AGEA sunt indeplinite daca sunt

prezenti sau reprezentati actionari care sa rageezel putin o patrime (25%) din actiunile care

dau drept la vot, iar hotararile vor fi luate cutwlomajoritatii simple (peste 50%) a voturilor

detinute de actionarii prezenti sau reprezentantfa validitatea hotararilor luate la 0 a doua
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1.21.2.2

convocare a AGEA, cerintele de cvorum sunt indéglidaca sunt prezenti sau reprezentati
actionari care sa reprezinte cel putin o cincim@2gp din actiunile care dau drept la vot, iar
hotararile vor fi luate cu majoritatea voturilorpgdnate de actionarii prezenti personal sau prin
reprezentant.

Reguli mai stricte privind cvorumul si/sau majotéa sunt impuse de Actul Constitutiv, Legea
privind Piata de Capital si/sau Legea Societat{lmmmerciale, in functie de caz, in cazul
urmatoarelor hotarari:

(a) modificarea obiectului principal de activitate, or@rea sau reducerea capitalului social,
modificarea formei juridice a Fondului, fuziuneayidarea sau dizolvarea acestuia, toate
acestea necesitand o majoritate de cel putin demit(66,66%) din drepturile de vot
atasate actiunilor detinute de actionarii prezpatsonal sau prin reprezentant;

(b) limitarea sau ridicarea dreptului de preferintae estpusa aprobarii adunarii actionarilor in
prezenta a trei patrimi (75%) din capitalul sogdabscris si cu o majoritate a voturilor
actionarilor prezenti; si

(c) fuziunea sau divizarea care duc la o crestere @atiior actionarilor uneia dintre
societatile implicate, care necesita votul unanigcéionarilor.

Dupa admiterea Actiunilor la tranzactionare pe@Reélevanta, urmatoarele prevederi ale Legii
privind Piata de Capital vor suplimenta/inlocui, fonctie de caz, cerintele speciale de
cvorum/majoritate mentionate mai sus:

(a) majorarea capitalului social prin contributii intag in masura permisa de Legea privind
Piata de Capital necesita aprobarea adunarii actlon in prezenta actionarilor
reprezentand trei patrimi (75%) din numarul actidoasi cu o majoritate de cel putin 75%
din drepturile de vot; si

(b) in cazul unei majorari a capitalului social prinntidbutie in numerar, pentru ridicarea
dreptului de preferinta, este necesara aprobargzeadactionarilor in prezenta actionarilor
reprezentand trei patrimi (75%) din numarul actidoasi cu o majoritate de cel putin 75%
din drepturile de vot.

4.3.2.2 Administratorul Unic

Administratorul Unic este Franklin Templeton Invesnt Management Limited United
Kingdom Sucursala Bucuresti.

Administratorul Unic este ales de adunarea generalationarilor pentru un mandat de 4 ani
(mandatul actual fiind efectiv de la data de 2%esmprie 2010), care poate fi reinnoit automat,
Cu exceptia cazului in care actionarii decid alSelcare poate inceta si inainte de expirarea
duratei acestuia.

Administratorul Unic, sub controlul adunarii actésilor si sub supravegherea Comitetului
Reprezentantilor, duce la indeplinire toate acteinecesare si eficiente pentru implementarea
obiectului de activitate al Fondului in limita coptpntei stabilite de legile aplicabile si Actul
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Constitutiv. Aceasta are o indatorire de diligesitlialitate fata de Fond, actionand in interesul
actionarilor.

Pe

langa atributiile incluse in mod expres in legeministratorul Unic si Administratorul

Fondului au urmatoarele responsabilitati prevazidee Actul Constitutiv si Contractul de
Administrare a Investitiilor:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

(i)

sa stabileasca o data de referinta pentru actiotene au drept de vot in cadrul adunarii
generale, conform legii, si sa stabileasca texisiiintarii de convocare a adunarii generale,
dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a ComitetRiprezentantilor cu privire la
continutul acesteia si dupa ce a adaugat pe ordieea orice subiect solicitat de catre
Comitetul Reprezentantilor;

la cererea scrisa a oricarui actionar, depusa iantdatei intrunirii adunarii generale a
actionarilor, sa ofere raspunsuri, dupa ce a obtaprobarea prealabila a Comitetului
Reprezentantilor, despre aspectele privitoaretigitea Fondului;

in cazul in care acest lucru este solicitat dingeoricarui actionar, sa fie pusa la dispozitia
acestuia o copie a procesului-verbal al adunaniegde si, de asemenea, dupa publicarea
convocatorului AGOA, sa puna la dispozitia actidpassituatiile financiare ale societatii si
rapoartele auditorilor si ale Administratorului Fetuui;

sa examineze si sa verifice situatiile financianeade asa cum au fost intocmite acestea de
contabilii Fondului, sa intocmeasca raportul pdwitla activitatea anuala, sa verifice
raportul auditorilor, sa le prezinte ComitetuluipgRezentantilor inainte de a fi transmise mai
departe adunarii generale a actionarilor spre apeobi sa propuna repartizarea profitului,
dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a ComiieRdprezentantilor;

sa gestioneze relatia cu Depozitarul Central curprla tinerea registrului actionarilor;

sa pregateasca un raport anual privitor la admames si la politica de afaceri a Fondului,
ce va fi prezentat Comitetului Reprezentantilortpema fi aprobat inainte de a fi trimis
adunarii generale a actionarilor;

sa propuna aprobarii prealabile a Comitetului Regméantilor si, ulterior obtinerii aprobarii
prealabile, sa supuna aprobarii adunarii generaletianarilor, bugetul anual de venituri si
cheltuieli si planul de afaceri;

sa propuna aprobarii prealabile a Comitetului Regméantilor si, ulterior obtinerii aprobarii
prealabile, sa supuna aprobarii adunarii generaetianarilor, strategia generala conform
politicii de investitii a Fondului (Administratordondului raspunde de aplicarea politicii de
investitii si realizarea unui echilibru corespurmzantre profiturile si riscurile Portofoliului
Fondului). In plus, Administratorul Fondului trebuisa informeze periodic Comitetul
Reprezentantilor despre schimbarile semnificativeactivitatea Fondului si in structura
Portofoliului acestuia;

sa aprobe externalizarea unor anumite activitatilimitele bugetului aprobat, respectiv
delegarea exercitarii unor anumite atributii, sobditia avizarii prealabile de catre CNVM;
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1.21.2.2

(i) pe baza propunerii Comitetului Reprezentantilorsspuna aprobarii adunarii generale a
actionarilor orice contract/document care poatea abligatii legale Fondului, fara a se
limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau efgrdrept gaj a activelor Fondului care
depasesc 5% din valoarea totala a activului ndtoaldului (calculata conform regulilor
CNVM);

(k) sa propuna adunarii generale a actionarilor inchaiecontractului de audit financiar
conform prevederilor legale in vigoare, dupa obaeaprobarii prealabile a Comitetului
Reprezentantilor, precum si sa aprobe procedusudi intern si planul de audit;

() sa decida mutarea sediului social, cu conditiaemius social sa fie in oricare moment
inregistrat pe teritoriul Romaniei;

(m)sa puna la dispozitia Comitetului Reprezentantitapoartele, precum si orice alte
documente necesare exercitarii de catre acestividadit de monitorizare;

(n) sa informeze de indata Comitetul Reprezentantilspde orice litigiu sau incalcare a
legislatiei privind valorile mobiliare, cu privira Administratorul Fondului, despre orice
operatiune care poate constitui incalcare a poldi investitii si despre planurile/masurile
corective pentru abordarea acestor chestiuni;

(o) sa solicite convocarea adunarii generale extraardia actionarilor pentru ca aceasta din
urma sa decida ori de cate ori apare o situatieaie exista o divergenta de opinii intre
Administratorul Fondului si Comitetul Reprezentoti care nu poate fi rezolvata ca
urmare a dialogului dintre cele doua organe steguta

De asemenea, Actul Constitutiv include prevedere caglementeaza conflictul de interese si
responsabilitatile de confidentialitate ale Admirasorului Unic.

Administratorul Unic, actionand prin reprezentasti legali, va reprezenta Fondul in relatia cu
tertii. Delegarea atributiilor Administratorului Rdului catre terti se va face conform legilor in
vigoare.

4.3.2.3 Comitetul Reprezentantilor

Comitetul Reprezentantilor este un organism creafarm Actului Constitutiv si articolului
224 alin.4 din Regulamentul CNVM 15 si Hotararii Gaivern nr. 1514/2008, care nu se
regaseste in structura organelor corporatiste lastiem sunt acestea reglementate de Legea
Societatilor Comerciale.

Comitetul Reprezentantilor este format din memhbrniti de AGOA pentru un mandat de 3 ani,
care se prelungeste de drept pana la prima sealiAaOA. Totodata, contrar prevederilor din
legile aplicabile, AGOA poate decide privind mandahembrilor Comitetului Reprezentantilor
fara a include un astfel de aspect pe ordinea dedunarii.

Membrii Comitetului Reprezentantilor pot fi actiohai Fondului sau alte persoane desemnate
de actionari si trebuie sa aiba experienta si dimtete corespunzatoare pentru a decide (daca
este necesar, cu ajutorul unui consultant indepehdeaca tranzactile propuse de
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Administratorul Fondului, care necesita aprobareanitetului Reprezentantilor, sunt realizate
Cu respectarea intereselor actionarilor. Acestairadatoriri de diligenta si loialitate fata de
Fond, actionand in interesul actionarilor.

Sedintele Comitetului Reprezentantilor au loc adirptrimestrial. Convocarea sedintei se face
de presedintele Comitetului Reprezentantilor satedd membrii acestuia, de oricare membru al
acestuia sau de catre Administratorul Fondului. @etol Reprezentatilor se va intruni in cel
mult 7 (sapte) zile de la convocare. Deciziile Cmoilui Reprezentantilor vor fi luate in
prezenta majoritatii membrilor sai si cu votul feabil al majoritatii drepturilor de vot detinute
de membrii Comitetului Reprezentantilor.

Conform Actului Constitutiv, principalele atributale Comitetului Reprezentantilor sunt:

(a) ca urmare a informarii primite de la Administratoftondului cu privire la convocarea
adunarii generale ordinare si/sau extraordinad&itsg in cazul in care considera necesar,
adaugarea unor noi puncte pe ordinea de zi ce uanea fi cuprinse in textul
convocatorului adunarii actionarilor;

(b) primeste de la Administratorul Fondului informarile ceea ce priveste raspunsul la
solicitarile scrise, depuse inainte de data adumationarilor de catre actionari, cu privire
la ordinea de zi ce implica activitatea Fondului;

(c) primeste de la Administratorul Fondului situatifimanciare anuale, raportul anual de
activitate prezentat de Administratorul Fonduluragdortul financiar al auditorilor, inainte
de a fi puse la dispozitia actionarilor si le anediza, putand formula un punct de vedere, in
cazul in care are obiectiuni, pe care il prezin@dministratorului Fondului si adunarii
generale;

(d) primeste de la Administratorul Fondului spre amalimportul anual si politica de
management si afaceri ale Fondului si prezinta Adstiatorului Fondului si adunarii
generale a actionarilor un punct de vedere cungriai acestea;

(e) primeste de la Administratorul Fondului spre aralimigetul de venituri si cheltuieli anual
si planul de afaceri, inainte de a fi supus spmlzgre adunarii generale a actionarilor si
prezinta Administratorului Fondului si adunarii geale un punct de vedere cu privire la
acestea;

() primeste de la Administratorul Fondului spre arekrategia generala, in conformitate cu
politica de investitii a Fondului, inainte de asfipusa spre aprobare adunarii generale a
actionarilor, si prezinta Administratorului Fondugi adunarii generale un punct de vedere
Ccu privire la aceasta;

(g) primeste de la Administratorul Fondului spre arel& aproba cadrul de desfasurare a
operatiunilor Fondului, precum si orice alt reguéarth emis de Administratorul Fondului
aplicabil Fondului, in conformitate cu prevedeliéggale in vigoare si reglementarile pietei
de capital;
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(h) primeste si analizeaza propunerea Administrator&londului adresata AGOA pentru
incheierea contractului de audit financiar si preziAdministratorului Fondului si adunarii
generale un punct de vedere cu privire la aceasta;

(i) analizeaza in mod regulat politica de investitiFandului si prezinta Administratorului
Fondului si adunarii generale un punct de vedereand considera util, insa cel putin o
data pe an, cu prilejul AGOA;

()) primeste rapoartele auditorilor interni si preziddministratorului Fondului si adunarii
generale un punct de vedere cu privire la acestea;

(k) monitorizeaza, pe baza informatiilor si rapoartgdomite de la Administratorul Fondului,
urmatoarele:

« lista continand investitiile de portofoliu si pradajul aferent fiecarui tip de investitii;
» lista cu tranzactiile majore din portofoliul Fondupentru perioada revizuita;

« profitul total al portofoliului si compararea prifiui cu reperul din piata adecvat;

e compararea profitului obtinut cu obiectivul initial

« gradul de indeplinire al politicii de investitii;

« raportul de evaluare privind indeplinirea activitat

toate cele de mai sus cu scopul de a intocmi giepta adunarii generale a actionarilor, ori de
cate ori este cerut de catre actionari, dar ineoci@z cel putin o data pe an, un raport privind
activitatea de monitorizare desfasurata de ContiRgprezentantilor;

() reprezinta adunarea generala a actionarilor intiaeleu Administratorul Fondului din
punctul de vedere al tuturor comunicarilor dintedecdoua organe, cu exceptia situatiilor
reglementate expres in Actul Constitutiv ca urmandiodalitate de comunicare directa
intre adunarea generala si Administratorul Fondului

(m) verifica raportul Administratorului Fondului si exéa monitorizarea permanenta asupra
conducerii Fondului de catre Administratorul Fondulin acest sens, verifica daca
operatiunile efectuate de catre Administratorul deidni sunt compatibile cu legea aflata in
vigoare, cu Actul Constitutiv sau cu orice hotarasevanta a adunarii generale a
actionarilor;

(n) in anumite imprejurari, convoaca adunarea generaletionarilor;

(o) participa la sedintele adunarilor generale aleoaetilor si prezinta rapoarte in toate
situatiile mentionate in Actul Constitutiv ori curiyire la orice problema despre care
considera ca este util a fi informata adunarea rgésie

(p) propune adunarii generale a actionarilor aprobare@u respingerea oricarui
contract/document care poate crea obligatii legaledului, fara a se limita la cumpararea,
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1.21.2.4

1.21.2.4

vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a aotivEbndului care depasesc 5% din
valoarea totala a activului net al Fondului (cedtalconform regulilor CNVM);

(q) recomanda adunarii generale a actionarilor incateoatractului de administrare in cazul in
care considera ca este spre avantajul actionarilor;

(r) recomanda adunarii generale a actionarilor oride alspecte pe care le considera
importante pentru actionari;

(s) recomanda adunarii generale extraordinare a aciionda propunerea Administratorului
Fondului, numirea intermediarului ofertei publiggrecum si remuneratia acestuia, la
momentul la care va fi necesara numirea unei adffedocietati in legatura cu admiterea la
tranzactionare a actiunilor emise de Fond.

De asemenea, Actul Constitutiv include prevedere caglementeaza conflictul de interese si
obligatiile de confidentialitate ale membrilor Cdatului Reprezentantilor.

In plus, Comitetul Reprezentantilor va decide,-tfperioada rezonabila de timp, in privinta
oricarei cereri depuse de Administratorul Fondudstfel incat sa permita Administratorului
Fondului sa isi indeplineasca obligatiile.

4.3.2.4 Drepturi, preferinte si restrictii atasate Actiunil or

Conform prevederilor din Actul Constitutiv, fiecaagtiune emisa de Fond care este dobandita
in conformitate cu legea si integral platita coafactionarului urmatoarele drepturi: (i) dreptul
de vot in adunarea actionarilor, (ii) dreptul dalege si de a fi ales in organele de conducere ale
Fondului, (iii) dreptul de a participa la distribeg profitului.

In ceea ce priveste dreptul de vot, fara a cortdeamegulile generale de mai sus, atat timp cat
Ministerul Finantelor Publice detine peste 33% Aictiuni (vezi mai jos), Actul Constitutiv
prevede in mod specific ca exercitarea dreptudmivot atasate Actiunilor este restrictionata,
prin raportare la anumite praguri, dupa cum urmeaza

(a) actiunile detinute de un actionar al Fondului reprgand in total pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, vor da dregaulvot dupa cum urmeaza: 1 actiune
reprezinta 1 drept de vot;

(b) actiunile detinute de un actionar al Fondului repréand in total pana la 3% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, vor da drepauot dupa cum urmeaza:

» 1 actiune reprezinta 1 drept de vot pentru acturéprezentand pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, si

e 2 actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

(c) actiunile detinute de un actionar al Fondului reprgand in total pana la 5% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului vor da drepauwot dupa cum urmeaza:
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» 1 actiune reprezinta 1 drept de vot pentru acturéprezentand pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului;

* 2 actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului; si

» 3 actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand intre 3% si 5% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

(d) actiunile detinute de un actionar al Fondului repregand in total peste 5% din capitalul
social varsat al Fondului, vor da dreptul la vopaleum urmeaza:

» 1 actiune reprezinta 1 drept de vot pentru aceurgprezentand pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului;

e 2 actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

« 3 actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand intre 3% si 5% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului; si

* actiunile care exced pragului de 5% nu conferabaatiului niciun drept de vot.

Restrictile mentionate mai sus privind exercitadgapturilor de vot atasate Actiunilor nu se
aplica detinerilor Ministerului Finantelor Publicu toate acestea, dupa ce participatia Statului
Roman la Fond scade sub 33%, adunarea generalioaasitor poate decide in privinta
drepturilor de vot conform numarului de actiuniegum si asupra cvorumului, conform legilor
in vigoare. La data de 30 noiembrie 2010, partit@p®linisterului Finantelor Publice la Fond
era de 41,49703%.

Orice alte hotarari care ar duce la modificarearsatrictionarea drepturilor actionarilor sunt in
mod normal luate de adunarile generale ale aciiona€Cu exceptia celor mentionate mai sus in
legatura cu exercitarea drepturilor de vot de carBonari, Actul Constitutiv nu prevede

conditii speciale pentru exercitarea drepturildicawrilor in afara celor prevazute de lege.

In ceea ce priveste dreptul la dividend, Actul Giusv prevede ca profitul net al Fondului va

fi distribuit pe baza hotararii adunarii generalactionarilor, fiecare actionar avand dreptul de a
primi dividende proportional cu numarul de actipe care il detine la capitalul social al
Fondului. Conform Legii Societatilor Comercialeata dividendelor va fi efectuata nu mai
tarziu de 6 luni de la aprobarea situatiilor finane anuale pentru anul anterior, sub sanctiunea
platii unor penalitati de intarziere.

Cu exceptia celor prezentate mai sus, Actiunilorlewsunt atasate drepturi, preferinte sau
restrictii.

Conform Legii Societatilor Comerciale, de regulaiwatdle emise de o societate confera
detinatorilor drepturi egale. Astfel de drepturireéera in principal la implicarea actionarilor in
mecanismul decizional si la beneficiile distribuite catre aceasta si sunt reglementate de legile
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aplicabile. Actionarii trebuie sa isi exercite dugle cu buna credinta, fara a incalca interesele
celorlalti actionari sau pe acelea ale societati.

Dreptul de vot si dreptul de a participa la adunare generala a actionarilor

Intre drepturile fundamentale ale actionarilor senara dreptul de a participa la adunarea
generala a actionarilor si dreptul de vot. Aceseptiiri sunt descrise in detaliu in Sectiunea
4.3.2.1 ,Adunarea Generala a Actionarilor* si incthenea 4.4.7 ,Drepturi de Vot* din
prezentul Prospect.

In plus, actionarii reprezentand individual sau ieyma cel putin 5% din capitalul social al unei
societati pot solicita, intr-o anumita perioada tlep, suplimentarea ordinii de zi din
convocatorul unei adunari generale cu alte puncte.

Dreptul la dividende

Exercitiul financiar al Fondului incepe la 1 ianigasi se incheie la 31 decembrie conform
legilor in vigoare in Romania. Conform Legii Soeiior Comerciale, dividendele pot fi
distribuite doar daca Fondul inregistreaza prafa cum rezulta din situatiile financiare anuale.
Nu pot fi distribuite dividende intermediare.

In primele patru luni ale fiecarui exercitiu finaag AGOA este chemata sa aprobe situatiile
financiare si sa hotarasca cu privire la distrigairprofitului net pentru anul precedent.
Actionarii au dreptul de a primi dividende proportal cu detinerile acestora. Termenul de plata
a dividendelor nu poate depasi 6 luni de la hotaradunarii generale a actionarilor prin care a
fost aprobata distribuirea de dividende.

Dividendele care nu au fost cerute in termen deafiede la data la care plata acestora devine
scadenta vor putea fi retinute de societatea inacau

Conform legilor din Romania, distribuirea de dividie in absenta profitului determinat potrivit
legii duce la angajarea raspunderii civile si penalpersoanelor responsabile de distribuire,
precum administratorii societatii. De asemeneagcazul in care se constata o pierdere a
activului net, capitalul social trebuie reintregiau redus inainte de orice distribuire de
dividende.

Drepturi derivate din lichidarea Fondului

In cazul lichidarii Fondului, toate activele Fonduramase dupa achitarea tuturor datoriilor
Fondului vor fi distribuite intre actionari, confar participatiei acestora la capitalul social.
Adoptarea hotararii privind dizolvarea si lichidareéondului necesita 0 majoritate de cel putin
doua treimi din drepturile de vot atasate actiuntietinute de actionarii care participa la
adunare, personal sau prin reprezentant.

Dreptul la informare

Dreptul actionarilor de a fi informati in legatuca activitatea Fondului poate fi exercitat in

general in orice moment. Actionarii pot solicitapdaale situatiilor financiare, ale rapoartelor

anuale ale Administratorului Unic, ale propuneriivimd distribuirea dividendelor. Totodata,

actionarii au dreptul sa primeasca informatii prdvstructura actionarilor Fondului si sa verifice
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registrele tinute de Fond, precum cel referitoatunarile generale ale actionarilor. In plus,
Fondul trebuie sa puna la dispozitie o serie delch@nte in cazul unor evenimente corporative
precum majorarea capitalului social, fuziune, divez

Dreptul de preferinta

In general, in cazul in care capitalul social sgameaza cu emiterea de actiuni noi, conform
legilor din Romania, actionarii existenti au drdpde preferinta la subscrierea de noi actiuni,
proportional cu participatia acestora la capitahdial. Ulterior listarii Actiunilor, acest dreped
preferinta poate fi ridicat doar de o adunare gaaer actionarilor in baza unor motive
justificate, adunare legal intrunita prin prezemttionarilor reprezentand 75% din numarul total
al actionarilor si cu 0 majoritate de cel putin 78% capitalul social.

Perioada de exercitare a dreptului de preferintdrpesubscrierea de actiuni noi trebuie sa fie de
cel putin 1 luna de la publicarea in Monitorul Qdica hotararii adunarii generale a actionarilor
prin care a fost aprobata majorarea de capitgblug, ulterior listarii Actiunilor, actionarii pot
aproba tranzactionarea drepturilor de preferinégpipta reglementata.

Dreptul de retragere

Actionarii care nu au votat in favoarea unei anarhibtarari au dreptul de a se retrage din Fond
si de a solicita Fondului sa le achizitioneze pagptitia detinuta. Acest drept poate fi exercitat
doar daca deciziile mentionate mai sus se referdi)lanodificarea obiectului principal de
activitate al Fondului astfel cum este inscris @tubconstitutiv; (i) mutarea sediului social al
Fondului intr-o alta tara, (iii) modificarea formgiridice a Fondului si (iv) fuziunea sau
divizarea Fondului.

Alte drepturi

De asemenea, actiunile confera detinatorilor acgéstonatoarele drepturi:

« dreptul de a solicita anularea/nulitatea unei laotaa adunarii generale a actionarilor
adoptata cu incalcarea prevederilor actului canmstisau a normelor juridice aplicabile;

e dreptul de a pune intrebari cu privire la care se furniza raspunsuri in cadrul
adunarilor generale ale actionarilor;

e dreptul de a primi actiuni gratuite, in cazul umeajorari a capitalului social prin
includerea rezervelor sau din alte surse interne.

4.3.2.5 Schimbari in controlul asupra societatii

In prezent, avand in vedere modalitatea de detemmia numarului total a drepturilor de vot
care pot fi exercitate de actionari in cadrul adiirgenerale a actionarilor, conform regulilor

mentionate la Sectiunea 4.3.2.4. "Drepturi, preferisi restrictii atasate Actiunilor”, Statul

Roman controleaza majoritatea drepturilor de vot cedrul Fondului. Dupa reducerea

participatiei Statului Roman la capitalul socialFaindului sub pragul de 33%, modalitatea de
determinare a drepturilor de vot care pot fi exatei de actionari poate fi modificata printr-o

hotarare a adunarii generale a actionarilor.
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1.16.3
1.16.4

4.3.2.6 Raportarea detinerilor actionarilor

Actul Constitutiv nu include niciun fel de prevedeu privire la obligatia actionarilor de a
raporta anumite praguri relevante de participa@fstalul social al Fondului.

Ulterior admiterii la tranzactionare a Actiunilaactionarii Fondului vor trebui sa respecte si
Legea privind Piata de Capital care prevede cacattamd o persoana fizica sau juridica, direct
sau indirect, dobandeste sau instraineaza actuaidocietate ale carei actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata, persoapactva trebuie sa informeze (i) CNVM, (ii)
BVB si (iii) societatea, in termen de trei zile tatoare, in legatura cu procentul din numarul
total de drepturi de vot detinut in urma unei ddstie dobandiri sau instrainari daca, in urma
unei astfel de operatiuni, cota sa din drepturdevot atinge, depaseste sau scade sub 5%, 10%,
15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 75% sau 90% din dreptdaleot totale atasate actiunilor emise
de societatea respectiva.

Perioada de trei zile lucratoare se calculeazgpanoe cu ziua imediat urmatoare celei in care

detinatorul: (i) ia cunostinta de dobandirea sair&inarea relevanta sau de posibilitatea de a
exercita drepturile de vot sau cand, avand in ved&cumstantele, ar fi trebuit sa cunoasca

aceasta operatiune, indiferent de data dobanditii isstrainarii sau de data de la care este
posibila exercitarea drepturilor de vot; sau (& c¢unostinta de operatiunile (altele decat

achizitia sau vanzarea) care determina atingesgmdirea sau scaderea sub pragul relevant.

4.3.2.7 Guvernanta Corporatista

Fondul respecta toate normele juridice incidentenateria guvernantei coporatiste astfel cum
sunt acestea instituite de actele normative din &wvanaplicabile Fondului. Dupa admiterea la
tranzactionare pe Piata Relevanta, Fondul va treduwonfirme BVB respectarea regulilor de
guvernata corporatista instituite de BVB care sipiicabile societatilor listate.

La data acestui Prospect, Fondul are un comitetwdbt si un comitet de remunerare si
nominalizare.

Comitetul de Audit

Comitetul de Audit este format dintr-un numar den8mbri ne-executivi, din care cel putin
unui membru i se cere sa aiba experienta in dorheointabilitati sau auditului financiar.
Membrii comitetului de audit actioneaza independ&ata de Administratorul Unic si de
Comitetul Reprezentantilor.

Comitetul de audit se va intruni de cate ori esteesar, cel putin de doua ori pe an, cu ocazia
intocmirii situatiilor financiare anuale si seméd, situatii care vor fi facute publice. Avand
un rol consultativ, comitetul de audit va acordistasta Administratorului Unic in indeplinirea
atributiilor acestuia si va inainta propuneri stamandari care vor fi supuse aprobarii si/sau
certificarii Administratorului Unic sau a ComitettilReprezentantilor.

Printre atributiile principale ale comitetului dedit se numara:

(a) informarea periodica a Administratorului Unic ingéura cu orice modificari ale
regimului/standardelor legale in vigoare privindddul, tranzactionarea pe baza unor
informatii privilegiate si manipularea pietei;
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(d) elaborarea unui raport anual de activitate pe loaraia Administratorul Unic si Comitetul
Reprezentantilor ii vor evalua performanta;

(e) asistenta acordata Administratorului Unic in legateu indeplinirea atributiilor acestuia
referitoare la raportarea financiara, controluéintsi administrarea riscurilor;

(f) evaluarea continua a eficientei implementarii smstieli de raportare financiara, controlului
intern si a sistemului de administrare a riscurilor

(g) asigurarea ca analiza de audit efectuata si rageatte audit elaborate respecta planul de
audit aprobat de Administratorul Unic sau de cotuitde audit;

(h) acordarea de asistenta Administratorului Unic gatara cu monitorizarea corectitudinii si
caracterului complet al informatiilor financiarensonicate de Fond, in special prin revi-
zuirea uniformitatii standardelor de contabilitatplicate de Fond si a modului in care
acestea respecta legislatia (inclusiv criteriileedasolidare);

(i) transmiterea de recomandari privind selectia, gggika, inlocuirea auditorului financiar,
precum si termenii si conditiile remunerarii acéstu

(j) monitorizarea caracterului obiectiv si impartial @lditorului financiar, in special prin
supravegherea rotatiei partenerilor dedicati Famdalfirma de audit.

Comitetul de Audit este format din trei membri:
(a) Monica George-Maurer - presedinte

(b) Cristian Busu; si

(c) Sorin Mandrtgescu.

Comitetul de Remunerare si Nominalizare

Comitetul de remunerare si nominalizare includenumar de 3 membri ne-executivi, care
actioneaza independent de Administratorul UnieesCdmitetul Reprezentantilor.

Printre principalele atributii ale comitetului dennunerare si nominalizare se numara:

(a) analiza motivelor in baza carora a fost solicitafacuirea Administratorului Unic, daca
este cazul, si desfasurarea procesului de numineua Administrator Unic provizoriu in
cazul schimbarii Administratorului Unic;

(b) elaborarea politicii de remunerare a directoriiadministratorilor;

(c) elaborarea si prezentarea catre Administratorut $hiComitetul Reprezentantilor a unei
analize privind executarea contractului de admiaista investitiilor, precum si formularea
de recomandari privind remunerarea membrilor Cdnlite Reprezentantilor, pe baza poli-
ticii de remunerare care urmeaza a fi adoptataodel;-

(d) elaborarea unui raport anual de activitate pe lbaraia Administratorul Unic si Comitetul
Reprezentantilor ii vor evalua performanta.
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Avand un rol consultativ, comitetul de remunerareneminalizare va acorda asistenta
Administratorului Unic in indeplinirea atributiiloracestuia si va formula propuneri si
recomandari care vor fi supuse aprobarii si/sadificarii Administratorului Unic sau a

Comitetului Reprezentantilor.

Comitetul de Remunerare si Nominalizare este fodma8 membiri:
(a) Bogdan Alexandru Dragoi - presedinte

(b) Corin loan Trandafir; si

(c) Sorin Mandrtgescu.

Membrii comitetelor consultative nu au dreptul sengasca o remuneratie suplimentara pentru
responsabilitatile lor ca membri ai acestor coraitet
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4.4 Prezentarea Capitalului Social

4.4.1 |Informatii generale

La data Prospectului, capitalul social al Fondelsie de 13.778.392.208 RON si este varsat in
intregime. Capitalul social este impartit in 13.738.208 actiuni ordinare emise in forma
dematerializata, inregistrate la Depozitarul Cdntagand codul ISIN ROFPTAACNORS si
avand o valoare nominala de 1 RON/pe actiune. kezgnt nu exista capital autorizat
reglementat in Actul Constitutiv sau care sa degpidl Administratorului Unic sa majoreze
capitalul social pe baza hotararii adunarii gereralactionarilor, conform legilor in vigoare.
Totodata, nu exista actiuni emise de Fond careeprerinta capital social (pentru informatii
istorice privind actiunile neplatite si anulate &endului, va rugam sa consultati Sectiunea
4.4.5 "Istoricul capitalului social al Fondului" deai jos).

Inainte de listarea Fondului, Actiunile care nuuedetinute de Statul Roman au fost transferate
prin inregistrarea transferului in registrul ac@oitor tinut de Depozitarul Central. Nicio
obligatie de publicare sau transparenta nu existdegatura cu un astfel de transfer de
proprietate asupra Actiunilor.

Ulterior listarii Fondului pe Piata Relevanta, traationarea Actiunilor se va face conform
regulilor aplicabile pietei de capital.

Asa cum este descris in Sectiunea 4.4.5. "Istogapitalului social al Fondului" de mai jos,
capitalul social al Fondului s-a constituit in mijpal prin aporturile in natura ale Statului
Roman. In prezent capitalul social al Fondului esiastituit din 96,45% aporturi in natura si
3,55% aporturi in numerar.

Informatiile privind capitalul social prezentate imsus reflecta situatia acestuia la data
prezentului Prospect. Situatia capitalului soclaFandului conform celor mai recente situatii
financiare intocmite de Fond, la data de 30 iufi#® a fost urmatoarea:

Nr. de actiuni autorizate nu exista

Nr. de actiuni emise 14.240.540.675
Nr. de actiuni platite integral 13.757.592.587
Nr. de actiuni neplatite 482.948.088
Valoare nominala pe actiune 1 RON

Sursa: Situatiile financiare RAS ale Fondului laade 30 iunie 2010, neauditate

In iulie 2010, capitalul social al Fondului a festlus conform Legii nr. 142/2010, iar in august
2010, Consiliul de Supraveghere a aprobat majoraegatalului social prin contributii in
numerar realizate de Ministerul Finantelor Pubiicaulie si august 2010. La data Prospectului,
capitalul social este dupa cum urmeaza:

Nr. de actiuni autorizate nu exista
Nr. de actiuni emise 13.778.392.208
Nr. de actiuni varsate integral 13.778.392.208

Nr. de actuni nevarsate integral -
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Valoare nominala pe actiune 1 RON
Sursa: Extras Registrul Comertului

4.4.2 Valori mobiliare convertibile si care au atasate waante

Inainte de listare, Fondul nu a emis valori mobdiaonvertibile sau care au atasate warrante.

4.4.3 Actiuni proprii

La data prezentului Prospect, nici Fondul si nil@lele sale nu detin Actiuni. Cu toate acestea,
prin hotararea AGEA din 6 septembrie 2010, Admiaistrul Fondului a fost autorizat sa
rascumpere un numar de maxim 1.375.759.258 Actinrperioada 01.09.2010-01.03.2012 la
un pret cuprins intre 0,2 RON/actiune si 1,5 RONme. De asemenea, hotararea mentioneaza,
si ca aceste actiuni proprii vor fi achitate dirfiiul distribuibil si rezervele disponibile ale
Fondului, conform ultimelor situatii financiare ae aprobate, cu exceptia rezervelor statutare.

Rascumpararea Actiunilor se va realiza in confataitcu legislatia europeana aplicabila, in
special cu respectarea prevederilor RegulamentGlunisiei Europene 2273/2003 pentru
implementarea Directivei 2003/6/EC privind traniathrea pe baza de informatii privilegiate
si manipularea pietei.

Este o practica uzuala in randul societatilor {estea administratorii sa propuna actionarilor
aprobarea unor programe de rascumparare de aclaurdnumite momente in timp, daca
circumstantele sunt potrivite si daca operatiumilent in interesul tuturor actionarilor. De
departe, cele mai intalnite exemple de astfel deunistante sunt cele in care, in opinia
administratorilor, valoarea de piata a actiunilsteesemnificativ mai mica decat valoarea lor
reala si, ca atare, rascumpararea de actiuni va @ducresterea valorii actiunilor in favoarea
tuturor actionarilor care aleg sa nu isi vandauadiié. Acest proces are ca efect nu numai
restituirea de numerar catre actionarii doritorivaada actiunile, dar si reducerea discountului
dintre VAN CNVM si pretul de piata al Actiuniloryentual prin reducerea numarului total de
Actiuni emise. Totodata, o astfel de operatiunetgp@@ea ca efect reducerea capitalului social
al Fondului, ceea ce va determina cresterea prolcendetinut de actionari si implicit o
participatie mai mare a acestora la viitoareleifurofale Fondului.

4.4.4 Drepturi de achizitie si optiuni

La data Prospectului, nu exista drepturi de adhizi/sau obligatii privind capitalul autorizat
dar neemis si nu exista niciun angajament de m@a@aapitalului social al Fondului.

Cu toate acestea, Legea 247 prevede ca majorggalaai social al Fondului, in numerar sau
in natura, pe baza resurselor expres incluse i@, legneaza a fi efectuata de drept, pe baza
deciziei Consiliului de Supraveghere, fara niciaofyare din partea adunarii actionarilor
Fondului, si fara initierea unei oferte publice gablicarea unui document de oferta. In acest
context, Statul Roman avea obligatia de a soliCitmsiliului de Supraveghere sa initieze o
majorare de capital oricand intra in posesia redorsprevazute de lege in mod expres si
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.21.1.1

1.21.1.7

desemnate a fi aduse ca aport la capitalul soti&bmadului. Pentru mai multe detalii privind
aceste surse speciale de majorare a capitalulial swa rugam sa consultati Sectiunea 4.4.5
"Istoricul capitalului social al Fondului" de mais,.

In plus, nu exista capital al Fondului care sa fabgectul unei optiuni cu privire la care s-a
agreat in mod conditionat sau nu, sa faca obiertei optiuni.

4.4.5 |storicul capitalului social al Fondului

Conform prevederilor din Legea 247, in momentulintdrii, capitalul social al Fondului s-a
constituit prin transferul unui procent din actiendetinute de Institutiile Publice Implicate (de
ex. AVAS, Ministerul Economiei, Ministerul Finantel Publice, Ministerul Transporturilor
etc.) in cadrul mai multor societati. Insa, Legdd 2wu a specificat valoarea capitalului social
initial sau valoarea activelor aduse cu titlu derafa capitalul social al Fondului.

In acest context, exista o perioada de timp sepatifia intre data la care a intrat in vigoare
Legea 247 (si anume 22 julie 2005), data la car@ aonstitutiv al Fondului a fost aprobat in
mod legal prin Hotararea de Guvern nr. 1481 (cairgrat in vigoare la 5 decembrie 2005) si
intervalul de timp in care Fondul a intrat efedtivproprietatea Portofoliului (februarie — martie
2006).

Valoarea initiala a capitalului social al Fonduéuifost stabilita prin Hotararea de Guvern nr.

1481 la 14.240.540.675 RON. Cu toate acestea, taceal®are nu a avut la baza o evaluare a
activelor aduse drept contributii la capitalul sbcal Fondului. In consecinta, la data

inregistrarii Fondului la Oficiul Registrului Comtalui, nu a existat niciun raport de evaluare

privind activele care constituiau capitalul soghFondului.

Dupa ce Portofoliul a fost transferat efectiv irogmietatea Fondului, au fost identificate mai
multe aspecte problematice precum: (i) anumiteitlnigt Publice Implicate nu mai detineau

participatiile care potrivit Legii 247 ar fi treldutransferate catre Fond sau (i) unele din
Societatile din Portofoliu isi modificasera valoapitalului social.

In plus, incepand din februarie 2006, Ministeruhdfitelor Publice a inceput sa contribuie la

capitalul social al Fondului cu anumite sume in puemn, rezultate din creantele externe

colectate de Statul Roman de la diferite tari, ®@eseprezentand o sursa de contributii la
capitalul social reglementata in mod expres de aetye/. Aceste tipuri de aporturi in numerar

la capitalul social al Fondului de catre MinisteRihantelor Publice reprezinta sume colectate
de Statul Roman din creantele externe, datoratdteeari si au fost efectuate pana la data de 3
august 2010.

In iunie 2007, Legea 247 a fost modificata prin @rahta de Urgenta a Guvernului 81 care a
adus doua modificari cu impact major asupra capitalocial al Fondului: (i) reglementarea
metodelor de evaluare a activelor aportate la apiFondului in scopul compararii valorii
activelor aportate la capitalul social al Fondwduivaloarea capitalului social inscrisa in actul
constitutiv al Fondului si (ii) au fost operate nfagri legislative semnificative in componenta
Portofoliului (de exemplu, mai multe societati astfexcluse din Portofoliu (precum Compania

Nationala Loteria Romana S.A., Compania Nationat@rimeria Nationala S.A., S.C. CEC
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S.A., S.C. Romtelecom S.A.) in timp ce anumite phketicipatii detinute de catre AVAS si de
Ministerul Transporturilor au fost aportate suplivtag la capitalul social al Fondului).

In octombrie 2007, S.C. Finevex S.R.LFiflevex’), evaluatorul selectat, a finalizat evaluarea
activelor aportate la capitalului social al FonduRaportul de evaluare a aratat ca valoarea
activelor aportate la capitalului social al Fondutleterminata potrivit metodelor de evaluare
inscrise in Ordonanta de Urgenta a Guvernului 8172@ra de 13.282.601.016 RON, respectiv
cu 957.939.659 RON mai putin decat valoarea cajitalsocial al Fondului stabilita prin
Hotararea de Guvern 1481 (si anume 14.240.540.€79)RActiunile corespunzatoare sumei
de 957.939.659 RON au fost considerate neplatiteatie Statul Roman, fara a le fi atasate
drepturi de vot sau drept la dividende.

In consecinta, Statul Roman avea obligatia derestesa la capitalul social al Fondului aporturi
in numerar sau in natura corespunzatoare sumebd®3®9.659 RON. Conform prevederilor
Legii 247, orice contributie efectuata de Statuhf@o la Fond, in numerar sau in natura, urma
sa fie utilizata cu prioritate pentru stingereaigdtiilor de plata in legatura cu actiunile
subscrise si neplatite. Dupa plata tuturor actiursubscrise si neplatite, sumele viitoare aduse
drept contributie la Fond de catre Statul Roman awnsa fie folosite pentru majorarea
capitalului social al Fondului. Drept urmare, paeeent (si anume 3 august 2010) Fondul nu a
avut nicio majorare a capitalului social.

In consecinta, Ministerul Finantelor Publice a ciimiit cu numerar si valori mobiliare in contul
actiunilor neplatite apartinand Statului Roman,tdbntii provenind din diferite surse prevazute
de Legea 247 (de ex. creantele externe colectatla dm numar de tari debitoare, actiuni
gratuite alocate Statului Roman intr-o serie deietatt). Conform registrelor interne ale
Fondului, la data de 29.07.2010, capitalul var$a&amdului era de 13.757.592.587 RON, in
timp ce capitalul social subscris fusese mentiautdloarea de 14.240.540.675 RON, asa cum
fusese prevazut initial in Hotararea de Guvern 1481

In iulie 2010, a fost adoptata Legea nr. 142/201i@d pare a fost aprobata cu maodificari
Ordonanta de Urgenta a Guvernului 81/2010. Conf@mevederilor Legii nr. 142/2010,
capitalul social al Fondului a trebuit sa fie regs decizia Consiliului de Supraveghere de la
14.240.540.675 RON la 13.757.592.587 RON, prin ameal a 482.948.088 actiuni neplatite
apartinand Statului Roman.

Ulterior reducerii capitalului social al Fonduluestrise mai sus, capitalul Fondului a fost
majorat de la 13.757.592.587 RON la 13.778.392.R@N prin decizia Consiliului de
Supraveghere din data de 3 august 2010. Majoraapdalului social a fost efectuata din
fondurile aduse drept aport de catre Statul Ronmauiterite resurse reglementate de legile care
guverneaza Fondul, aceste contributii fiind reédizaterior momentului la care toate Actiunile
au fost platite in mod corespunzator.

Recent a fost adoptata Ordonanta de Urgenta a Guivénr. 91/2010 care a stabilit ca sumele
colectate de Statul Roman din creantele extereedatdiferite state se vor face venit la bugetul
de stat. Preambulul acestei ordonante mentioneaza astfel de masura este luata avand in
vedere listarea viitoare a Fondului, care ar fci&a in cazul in care Statul Roman ar continua
sa majoreze capitalul social al Fondului din astéetesurse.
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Conform articolului 9 din Legea 247, Fondul arepdué sa primeasca de la Statul Roman
contributii suplimentare in numerar la capitalutisd ce vor fi efectuate pe masura ce sumele
respective vor fi incasate de catre Statul Romafadavestitorii relevanti, cu privire la : (i)
sume rezultate din vanzarea a 4% din actiunile Babemerciale Roman&.SA, (ii) sume
rezultate din privatizarea Romtelecom SA, (iii) sumezultate din privatizarea Casei de
Economii si Consemnatiuni CEC SA si (iv) sume igalieira cu creanta impotriva World Trade
Center Bucuresti S.A.

In conformitate cu Legea 247, in perioada in caatalul social al societatilor ale caror actiuni
au fost transferate catre Fond de catre InstiéuRilblice Implicate este detinut integral de Fond
si de Statul Roman (actionand prin diferiti repreaaeti), in cazul unor majorari de capital
social derulate de aceste societati prin contiibotinatura ale Statului Roman/Institutiilor
Publice Implicate, Fondul este indreptatit sa pasta un numar de actiuni nou emise astfel
incat cota de participare a Fondului la capitalotial al respectivelor societati sa nu se
diminueze ca efect al respectivelor majorari. Autiel nou emise de aceste societati sunt
transferate Fondului de catre Statul Roman/IngtéuPublice Implicate cu titlu de aport in
natura la capitalul social al Fondului, contextcare Fondul isi va majora capitalul social in
mod corespunzator. Aceleasi reguli descrise amtegoaplica si in cazul majorarii capitalului
social al respectivelor societati prin incorporaxedorii terenurilor detinute de acestea, sub
conditia ca respectivele terenuri sa nu fie vandatiee o0 terta parte sau transferate catre un
succesor in drepturi al acesteia. Actiunile emigecdtre societatea in cauza se transfera
Fondului in termen de 15 zile de la inregistraretatarii privind majorarea de capital social si
vor reprezenta aport in natura al Statului Romasafstalul social al Fondului.

Orice aport suplimentar la capitalul social al Raod din sursele mentionate anterior va
determina initierea de catre Fond a unei majomcapital social. Pana la data de 29 septembrie
2010, procedura de majorare a capitalului sociakaiza de drept, astfel cum este descris in
prezenta sectiune. Ulterior, avand in vedere maalifie aduse actului constitutiv, majorarea
capitalului social va fi aprobata de catre AGEA donformitate cu prevederile Actului
Constitutiv si ale Legii Societatilor Comercialeeiil Actiunilor nou emise va fi determinat in
conformitate cu reglementarile CNVM.

De asemenea, Legea 247 prevede ca valoarea chpisgaial al Fondului va fi dimensionata
corespunzator valorii estimate a despagubiriloresfi@ imobilelor care nu pot fi restituite in
natura.

8 Privatizarea Bancii Comerciale Romane SA a fosttefd de catre Statul Roman si, in consecinta, capisalal al Fondului a
fost majorat cu 88.394.758,44 EURO. Cu toate aagdtelegatura cu partea ramasa din suma datdfatejul este parte intr-un
dosar judiciar, Pentru mai multe detalii in legatau stadiul dosarului, analizaegiunea 4.13 de mai jos.
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1.18.1

1.18.2

Un scurt rezumat al istoricului capitalului socélFondului de la 31 decembrie 2005 pana la
data prezentului Prospect este prezentat in tatelutai jos:

Data (_Zapital emis C_:apital varsat
(in RON) (in RON)

31 decembrie 2005 14.240.540.675 14.240.540.675
31 decembrie 2006 14.240.540.675 14.240.540.675
31 decembrie 2007 14.240.540.675 13.624.645.381
31 decembrie 2008 14.240.540.675 13.679.274.999
31 decembrie 2009 14.240.540.675 13.743.121.175
Data Prospectului 13.778.392.208 13.778.392.208

Sursa: Situatile Financiare RAS auditate ale Foodwsi certificat constatator Registrul
Comertului

4.4.6 Actionari majoritari

La data de 30 noiembrie 2010, urmatorii actionatirgbau mai mult de 5% din capitalul social
al Fondului si doar un actionar detinea mai mulb&edin drepturile de vot in cadrul Fondului:

Actionar % din capital social % drepturi de vot
Ministerul Finantelor Publice 41,497036 44,68664%
Malaxa Loreen, Palade Von Dusen 7,35283% 2,87164%
Georgia, Palade Theodore

La data de 30 noiembrie 2010, numarul total al widpr de vot era de 12.794.928.632.

Inainte de data acestui Prospect, actionarii Fandwl aveau obligatia sa divulge participatiile
detinute de acestia la capitalul social al Fondulidoarece Fondul nu era listat pe o piata
reglementata.

Dupa data admiterii la tranzactionare a Actiunpar Piata Relevanta, actionarii vor informa
Fondul, CNVM si BVB in legatura cu participatileestora care ajung la, depasesc sau scad
sub 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 75% si 9Q%ddepturile totale de vot, in termen
de 3 zile lucratoare de la data la care sunt apirsgurile mentionate mai sus.

4.4.7 Drepturi de vot

Actul Constitutiv prevede in mod specific ca ataip cat Ministerul Finantelor Publice detine
mai mult de 33% din Actiuni, exercitarea drepturilie vot atasate Actiunilor este restrictionata,
conform urmatoarelor reguli:

(a) Actiunile detinute de un actionar al Fondului rgamtand in total pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, vor da dregaulvot dupa cum urmeaza: 1 actiune
reprezinta 1 drept de vot;

(b) Actiunile detinute de un actionar al Fondului reggamgtand in total pana la 3% inclusiv din

capitalul social varsat al Fondului, vor da drepdwot dupa cum urmeaza:
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* 1 Actiune reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand pana la 1% inclusiv din
1.21.2.4 capitalul social varsat al Fondului, si

» 2 Actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru actieniprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

(c) Actiunile detinute de un actionar al Fondului rgmtand in total pana la 5% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, vor da drepauot dupa cum urmeaza:

* 1 Actiune reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, si

» 2 Actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru actienigprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

» 3 Actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru actienigprezentand intre 3% si 5% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

(d) Actiunile detinute de un actionar al Fondului reganmetand in total peste 5% din capitalul
social varsat al Fondului, vor da dreptul la vopaleum urmeaza:

» 1 Actiune reprezinta 1 drept de vot pentru acteindprezentand pana la 1% inclusiv din
capitalul social varsat al Fondului, si

» 2 Actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru actieniprezentand intre 1% si 3% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

» 3 Actiuni reprezinta 1 drept de vot pentru actieméprezentand intre 3% si 5% inclusiv
din capitalul social varsat al Fondului;

e Actiunile care exced pragului de 5% nu conferaoaetiului nici un drept de vot.

Restrictile mentionate mai sus privind exercitadegapturilor de vot atasate Actiunilor nu se
aplica detinerilor Ministerului Finantelor PublicBu toate acestea, dupa ce participatia Statului
Roman la Fond scade sub 33%, AGEA poate decideriuinga dreptului de vot conform
numarului de actiuni detinute, precum si asuprarwavalui adunarii, conform legilor in
vigoare.

4.4.8 Controlul detinerilor

Asa cum a fost prezentat mai sus, in prezent MirustFinantelor Publice exercita control

1.18.3 direct asupra Fondului, pe baza drepturilor saleaeacordate acestuia prin Actul Constitutiv
si Legea 247. Conform Legii Societatilor Comerciaetionarii trebuie sa isi exercite drepturile
cu buna credinta, respectand toate drepturiletesigaele societatii si ale celorlalti actionari.
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1.18.4

4.4.9 Modificarea controlului

In plus fata de cele prezentate la Sectiunea 4 Riepturi de vot" de mai sus, conform

informatiilor detinute de Fond, nu exista intelegarcaror aplicare poate duce, la o data
ulterioara, la modificarea controlului asupra FdoduCu toate acestea, in functie de rata de
despagubire a Persoanelor Indreptatite prin alacdeeActiuni, participatia Statului Roman la

capitalul social al Fondului va fi redusa astfatanin viitor acesta nu va mai detine controlul
asupra Fondului.
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XV.5

4.5 Depozitar

In baza deciziei Consiliului de Supraveghere dinsgéptembrie 2008, ca urmare a licitatiei
defasurate de Fond, S.C. Bancpost S.A. a fost awtejpozitar si custode in legatura cu activele
Fondului. La data de 24 octombrie 2008, Fondulcheémat un contract de depozitare cu S.C.
Bancpost S.A.

Denumirea societatii, forma juridica, sediu sosialurata

Denumirea legala si comerciala S.C. Bancpost S.A.

Oficiul  Registrului ~ Comertului  Bucuresti  nr.
Loc si numar de inregistrare J40/9052/1991;

Cod unic de inregistrare: 404416;
Data inregistrarii, durata 16.08.1991, nedetermainat
Societate pe actiuni, organizata ca institutie dedit
conform legilor din Romania;
Bd. Dimitrie Pompeiu nr. 6A, sector 2, Bucuresti,

Forma juridica

Sediu social .

Romania

Bd. Dimitrie Pompeiu nr. 6A, sector 2, Bucuresti,
Adresa .

Romania

Telefon: 021 308 05 40

Detalii de contact Fax: 021 318 41 93

Depozitarul este o institutie de credit din Romaaidorizata de BNR sa desfasoare, printre
altele, activitati de custodie si de administrarénstrumentelor financiare. De asemenea,
Depozitarul este inregistrat in registrul CNVM cu. i?JR10DEPR/400001 si autorizat de
CNVM prin decizia nr. 3755/31.10.2003 ca depoziuia ii sunt incredintate spre pastrare, in
conditii de siguranta, activele detinute de orgaeisie plasament colectiv din Romania.

Cadrul legal care reglementeaza activitatea unpiozitar caruia ii sunt incredintate spre

pastrare, in conditii de siguranta, activele umeietati de investitii este prevazut, in principal,

de Regulamentul CNVM 15. Conform normelor juridiogentionate mai sus, depozitarul

inregistreaza, verifica, monitorizeaza si contrpéetoate activele detinute de un organism de
plasament colectiv al carui depozitar este. Maitmabntractul de depozitare stabileste
urmatoare atributii principale ale Depozitarului.

Principalele activitati de depozitare:
(a) pastrarea in siguranta a tuturor activelor Fongului

(b) inregistrarea valorilor mobiliare de capital emiseforma dematerializata si admise la
tranzactionare pe o piata reglementata/sistemnalier de tranzactionare si pastrarea in
conditii de siguranta a valorilor mobiliare de d¢apiemise in forma materializata si
neadmise la tranzactionare pe o piata reglemesistezh alternativ de tranzactionare in
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locurile speciale ale Depozitarului marcate cu nlenfeondului, inregistrate in contul de
custodie deschis de Fond la Depozitar, pentru atift® activele aflate in proprietatea
Fondului in orice moment;

(c) pastrarea in conditii de siguranta a titlurilor geoprietate care atesta drepturile de
proprietate asupra activelor imobiliare ale Fongyltecum si orice documente incredintate
de Fond pentru a fi pastrate in siguranta;

(d) evaluarea continua a legalitatii tuturor operatamidesfasurate in legatura cu activele
Fondului de catre organismele competente ale Fandul

(e) asigurarea ca VAN CNVM pe actiune este calculatafaron Actului Constitutiv,
reglementarilor CNVM si altor legi aplicabile;

() respectarea instructiunilor Fondului/Administratardrondului, cu exceptia cazului in care
astfel de instructiuni primite incalca legislateavanta sau prevederile Actului Constitutiv;

(9) in legatura cu orice tranzactii cu activele Fondudsigurarea ca orice suma este achitata la
termenul stabilit;

(h) asigurarea ca veniturile Fondului sunt administgatealculate conform legilor aplicabile,
reglementarilor CNVM, Actului Constitutiv si reglemtarilor emise de Fond, dupa caz;

(i) calcularea si certificarea VAN CNVM si a VAN CNVMepactiune conform legilor
aplicabile, Actului Constitutiv si a reglementarilonterne ale Fondului, dupa caz.
Certificarea VAN CNVM si VAN CNVM pe actiune va éifectuata in ultima zi lucratoare a
unei luni sau la orice alte date stabilite, confairavand forma stabilita de legile aplicabile,
pe baza documentelor transmise de AdministratoouldBlui; Depozitarul va certifica in
timp util raportul transmis de Fond catre CNVM;

(j) emiterea la timp (dar nu mai tarziu de 48 de ownte de termenul legal aplicabil) in
beneficiul Fondului/Administratorului Fondului aiceiror alte certificari, rapoarte si liste in
legatura cu acestea care se afla in posesia Dapdait asa cum este prevazut in legile in
vigoare sau solicitat in mod expres de Administiat&ondului.

Principalele activitati de custodie:

(a) pastrarea in custodie a activelor Fondului, sepdeatele proprii sau ale altor clienti si
inregistrarea acestora ca proprietate a Fondudug & aduce atingere celor de mai sus,
urmatoarele active ale Fondului nu vor fi pastrateustodie de catre Depozitar:

. plasamente monetare la alte institutii de credit;

. valori mobiliare emise in forma dematerializatangadmise la tranzactionare si
neinregistrate la Depozitarul Central;

. active imobiliare;

. active contabile;
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. active pastrate de sub-depozitari carora Depotitera transferat activitatea de
pastrare in siguranta, conform legilor in vigoare.

(b) pastrarea in custodie a titlurilor de participaretinlite de Fond in alte organisme de
plasament colectiv, in masura in care societatdeadministrare a investitiilor ale unor
astfel de organisme de plasament colectiv au agueBondul inregistrarea;

(c) deschiderea urmatoarelor conturi in numele Fongului

J cont de decontare utilizat in scopul decontarinzesctiilor desfasurate pe o piata
reglementata/sistem alternativ de tranzactionarmstiumentele financiare detinute
de Fond si pastrate in custodie de Depozitar;

. cont curent utilizat pentru tranzactii cu activelendului care nu sunt clasificate ca
instrumente financiare pastrate in custodie de Biggrosau in legatura cu orice alte
operatiuni ale Fondului;

. cont de custodie deschis de Depozitar in numelalfan in care sunt inregistrate
instrumentele financiare admise la tranzactionageoppiata reglementata/sistem
alternativ de tranzactionare si instrumentele foi@me emise in forma materializata
si neadmise la tranzactionare pe o0 piata reglerssistem alternativ de
tranzactionare;

(d) efectuarea de plati din contul curent al Fonduksathis la Depozitar doar in baza primirii
unor instructiuni in acest sens si in urmatoaretpari:

. plata obligatiilor pecuniare, inclusiv plata codturoperationale, dobanzilor, taxelor
si impozitelor Fondului;

. achizitia de instrumente financiare /unitati neagbmia tranzactionare pe o piata
reglementata/sistem alternativ de tranzactionae waneaza a fi pastrate in custodie
de catre Depozitar;

. in orice alt scop, asa cum se mentioneaza in icitnile relevante, pregatite
conform Actului Constitutiv si reglementarilor inte ale Fondului, dupa caz;

(e) decontarea platilor si incasarilor realizate inakega cu tranzactile cu instrumente
financiare din/in contul de decontare;

(f) decontarea tranzactiilor cu instrumente financiargtati neadmise la tranzactionare pe o
piata reglementata/sistem alternativ de tranzaatendin portofoliul Fondului prin
utilizarea unui cont de custodie, pe baza instndtr relevante primite din partea
organismului competent al Fondului;

(g) disponibilizarea instrumentelor financiare din edntle custodie doar in baza primirii
instructiunilor relevante din partea organismulampetent al Fondului, doar in situatiile
urmatoare:

. in momentul primirii contravalorii acestor instrunte financiare;
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. in momentul vanzarii unui instrument financiar dere o societate de servicii de
investitii; Depozitarul va transfera instrumentdieanciare ale Fondului doar in
momentul in care contul Fondului este creditat wna reprezentand contravaloarea
instrumentelor financiare respective;

. ca urmare a instructiunilor primite de la organiseampetent al Fondului in situatia
unei fuziuni, sau de la un lichidator in cazul ulhidari;

(h) in baza cererii primite din partea organismului petent al Fondului, primirea sumelor
rezultate din vanzarea actiunilor emise de Forateslitarea contului curent al Fondului cu
sumele respective;

(i) notificarea imediata a Administratorului Fondulm ¢azul in care Depozitarul constata
incalcarea prevederilor legale in vigoare in cudadontarii tranzactiilor;

(i) pregatirea si transmiterea catre Administratoruhdtdui, la fiecare data de decontare, a
rapoartelor care cuprind operatiunile desfasuratanstrumentele financiare pastrate in
custodie, precum si in legatura cu instructiunidmnistratorului Fondului care nu au fost
executate de Depozitar si, la cererea Administu&ioi~ondului, a unor informari privind
respectarea prevederilor din contractul de depezita

(k) la cererea Administratorului Fondului, colectarea dividende, dobanzi si alte creante
privind activele depozitate.

Conform termenilor si conditiilor din contractul diepozitare, Depozitarului i se interzice sa
transfere, partial sau total, activele Fondului sa externalizeze activitatile de

custodie/depozitare desfasurate in beneficiul Fluidiatre alti sub-depozitari autorizati, fara
aprobarea prealabila a Administratorului Fonduluiprezent nu exista nici un fel de intelegeri
intre Fond si alte entitati autorizate cu privira lexternalizarea activitatilor de

custodie/depozitare.
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1.22

XV.3

4.6 Contracte importante si Furnizori Semnificativi de Servicii

Fondul are un numar mare de furnizori de servimiifti dintre acestia oferind servicii pentru
activitatea de zi cu zi a Fondului, iar sumeleitath multora dintre acestia nu au un impact
semnificativ asupra activitatii Fondului.

Tabelul de mai jos prezinta principalele caracteiigle contractelor incheiate de Fond cu cei
mai importanti furnizori de servicii i.e. Administiorul Fondului si Depozitarul.

Furnizor
servicii

de

Franklin Templeton Investment Management Ltd. UhKéngdom

Tip de contract

Contract de administrare a investitiilor

Data semnarii

25.02.2010

Obiect servicii de administrare a investitiilor
Durata 4 ani incepand cu 29.09.2010
Drepturi si Va rugam sa consultati sectiunea 4.3.2.2 ,Admiatstul Unic"din
obligatii prezentul Prospect
Onorariul Administratorului Fondului se platestargstrial (inainte de
listare) si anual (dupa listare).
Onorariul va fi calculat in baza unui comision frezultat din ofertg
finala, aplicat la baza de calcul conform urmatofmenule:
Onorariul = comisionul fix inmultit cu baza de aalcinmultit cu
numarul de zile de plata calendaristice impartB6a,
unde
comisionul fix = numarul de puncte de baza dintaféinala pe an;
1 punct de baza = 0,0001;
1 an = 365 zile
Formula de calcul:
Inainte de listarea Fondului:
Plata Baza de calcul este media valorilor lunare alevakti net al Fondului

calculata, in conformitate cu reglementarile in odge, in cursu
trimestrului pentru care se efectueaza plata:

a) remuneratia trimestriala pentru administraredgbaliului Fondului
este de 0,379% aplicata la baza de calcul desamtsgior, inmultita cy
numarul de zile calendaristice din trimestru, intipéa 365;

b) remuneratia trimestriala pentru administrareadttui este de 0,19
aplicata la baza de calcul descrisa anterior, [tiraecu numarul de zile
calendaristice din trimestru, impartit la 365.

Dupa listarea Fondului:

Baza de calcul este valoarea de piata a Fondalte, se defineste dre
capitalizarea de piata a Fondului (numarul de Adtamise inmultit cu
pretul mediu de piata al Actiunilor Fondului calaupentru ultimele 9(
de zile de tranzactionare dintr-un an calendarsstic numarul de zile d
tranzactionare ramase pana la sfarsitul anuluicanul in care din
momentul listarii au ramas mai putin de 90 de diédetranzactionarg

[=)

Dt
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pana la sfarsitul anului);

a) remuneratia anuala pentru administrarea portddidl Fondului :
0,379% aplicat la baza de calcul definita mai sus;

b) remuneratia anuala pentru administrarea Fond0ldP6 aplicat g
baza de calcul definita mai sus.

Denuntare de catre Fond in baza unui preaviz dei3 |

Denuntare de catre Administratorul Fondului in bagai preaviz de 12

luni in primii 3 ani; ulterior, in baza unui preawle 6 luni.
In cursul perioadelor preaviz (asa cum sunt meat®nmai Sus)
Administratorul Fondului nu va incheia noi angajateefara a primi

I

U

Incetare . L o
instructiunile Fondului in acest sens.
In cazul unor modificari viitoare ale legislatigire sa permita Fondull
sa se autoadministreze si sa externalizeze exclasivitatile de
administrare a investitiilor, Fondul poate, la d&@ sa, sa modific
corespunzator structura de guvernanta corporaistandului.
. | Orice onorarii platite de orice Societate din Pfmtita administratorilor,
Alte prevederi ol i i dnti@i®rului dului
importante angajatilor, agentilor sau reprezentantilor Adnthai®rului Fondului
vor fi transferate Fondului sau deduse din onolaéuadministrare.
Furnizor de | S.C. Bancpost S.A.
servicii

Tip de contract

contract de depozitare

Data semnarii

24.10.2008, asa cum a fost modificat la 23.07.2611i vigoare din
august 2010

—t

ata

Obiect servicii de depozitare si custodie in legaturadivale Fondului
Durata 1 an incepand cu 18.08.2010, reinnoibil
Drepturi si Va rugam sa consultati sectiunea 4.5 ,Depozitan’giiezentul Prosped
obligatii
onorariu lunar de depozitare — 0,0007% din media VAN CNVM
lunar;
Plata onorariu lunar de custodie— 0% din valoarea medie lunara actualiz
a Portofoliului aflat in custodie;
onorariu de decontare— ORON/tranzactie;
Incetare Denuntare de catre Depozitar in baza unui preay@Qde zile

In 2008 Fondul a incheiat un contract de consudtaiimanciara cu Schroder Investment
Management Ltd. Schroder"), care a fost numit consultantul financiar al Bolui in urma
procedurii de selectie pe baza de dialog competitiyanizata de Fond, asa cum prevede
Ordonanta de Urgenta a Guvernului 81/2007. Prihei@aaracteristici ale contractului incheiat

cu Schroder sunt prezentate in tabelul de mai jos:
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Furnizor de | Schroder Investment Management Ltd.
servicii
Obiect Consultanta financiara specifica anterior si  ulteri numirii

administratorului Fondului;

Tip de contract

Contract de consultanta financiara;

Data semnarii

28 mai 2008;

Durata 1 an de la admiterea actiunilor Fondului la tratizaare pe BVB;
Anterior numirii administratorului Fondului

» analiza financiara a Fondului;

e asistenta si consultanta in legatura cu procesul
licitatie/selectie/numire a administratorului Fohdu

e consultanta privind structura administrarii/guvertes

e consultanta privind structurarea Portofoliului solippca de
investitii;

Principalele e consultanta privind listarea, la cerere;

atributii ale « consultanta si asistenta pentru selectia unei fid@anvestitii

consultantului care sa asiste Fondul in procesul listarii la B\&cerere
Ulterior numirii administratorului Fondului

e transmiterea de rapoarte periodice privind portofdrondului,
politica de investitii si procedurile de gestionargscurilor;

e monitorizarea constanta a activitati  si  perforneamt
administratorului Fondului;

e analiza si evaluarea strategiei de administrarédaufui de
actiune pentru Societatile din Portofoliu strategia cerere.

Anterior numirii administratorului Fondului
» onorariu fix net 90.000EUR/luna;
e onorariu de performanta de 0,06% din VAN CNVM;
Plata Ulterior numirii administratorului Fondului

» onorariu fix net 85.000EUR/luna;

e in cazul consultantei privind o oferta publica igi — onorariu
de consultanta de 0,5% din valoarea sumelor tqikBte si
decontate in cadrul ofertei.

Denuntarea de catre Fond/Schroder in baza unwigréa 60 de zile;
Incetare Denuntarea de catre Schroder in cazu_l in care adaicde asteptare

depaseste 6 luni / durata totala a perioadelor sleptare trecute i

prezente depaseste 18 luni.

In cazul unor perioade de asteptare cand nu suititas@ servicii

. | consultantului (datorita aprobarilor/deciziilor iours de asteptare),

Alte  prevederi | £, va notifica Schroder privind i urfel de perioade d
importante ondul va notifica Schroder privind inceperea el de perioade de

asteptare, in cursul careia nu se va plati nicimorariu fix catre
Schroder.
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La data de 30 iunie 2010, prin decizia Directongitutontractul incheiat cu Schroder a fost
suspendat. Directoratul si-a motivat decizia dpendare pe urmatoarele considerente:
e contractul cu Schroder are ca obiect consultarmtantiiara in cadrul procedurii de
selectie a administratorului Fondului;

< administratorul Fondului a fost selectat de comigaselectie, prilej cu care comisia de
selectie a aprobat si contractul de administrapsiiiica de investitii;

e pana la data semnarii contractului cu administtht&ondului, Schroder nu va mai
presta servicii de consultanta in beneficiul cogiide selectie;

e contractul incheiat cu Schroder permite Fondulusgapende executarea acestuia cu
obligatia de a transmite o notificare catre Schrode

In afara de contractele rezumate mai sus, intrrinpea de doi ani inainte de data Prospectului,
Fondul nu a incheiat niciun alt contract semnificé plus fata de cele aferente activitatii sale
normale.

Printre ceilalti furnizori de servicii ai Fondulge numara: consultanti juridici, furnizori de
utilitati, furnizori de servicii bancare, traducatcauditori, sumele platite acestora neavand un
impact semnificativ asupra Fondului.
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4.7 Tranzactii cu Persoane Implicate

1.19 Conform Regulamentelor CNVM 4 si 15, Fondul estkgalb sa mentina propriul spatiu aferent
sediului social. Luand in considerare faptul caspealul Administratorului Fondului este
responsabil cu indeplinirea tuturor functiilor eMtiee curente ale Fondului, s-a hotarat ca
sediul social al Fondului sa fie mutat intr-o sewed a spatiului de birouri al Administratorului
Fondului, in baza unui contract de sub-inchirieegeca intrat in vigoare la data predarii
administrarii Fondului. Contractul de sub-inchigen fost negociat si semnat in numele
Fondului de catre Directorat la data de 30 iulid@Gi a intrat in vigoare la data de 29
septembrie 2010. Cu toate acestea, in opinia Adtn&torului Fondului, contractul de sub-
inchiriere nu este semnificativ din punct de vedeteric.

Cu exceptia celor mentionate mai sus, de la 1 @@2807 si pana la data prezentului Prospect,
Fondul nu a incheiat nicio tranzactie cu persoan@icate
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Xv.1.1

XV.1.2

XV.2.

4.8 Politica de investitii

4.8.1 Descrierea obiectivului si a politicii de investiti

Conform Actului Constitutiv, Administratorul Fondul stabileste strategia si obiectivele de

investitii ale Fondului, cu respectarea limitaritoentionate mai jos si cu respectarea cerintelor
privind aprobarea adunarii generale a actionamidegatura cu acele contracte privind activele

Fondului a caror valoare depaseste 5% din valaateului Fondului.

Categoriile eligibile de active in care Fondul gogivesti sunt:

(@)

(b)

(©)

(d)

valori mobiliare si instrumente ale pietei monetarscrise sau tranzactionate pe o piata
reglementata, asa cum este definita in art. 125Ldigea privind Piata de Capital, in
Romania sau intr-un alt stat membru al Uniunii peroe;

valori mobiliare si instrumente ale pietei monetadenise la cota oficiala a unei burse dintr-
un stat nemembru sau negociate pe o alta piatamegitata dintr-un stat nemembru care
opereaza in mod regulat si este recunoscuta shidaspublicului, cu conditia ca alegerea
bursei sau a pietei reglementate sa fi fost apao@tCNVM sau sa fie prevazuta in politica
investitionala a Fondului sau in Actul Constitutagrobate in prealabil de CNVM;

valori mobiliare emise recent, avand in vedere toarz!le:

« conditile de emisiune sa includa un angajamentmfeonform caruia se va cere
admiterea la tranzactionare intr-o bursa sau pkaopéata reglementata care opereaza
regulat si este recunoscuta si deschisa publicalugonditia ca alegerea bursei sau a
pietei reglementate sa fie aprobata de CNVM sdiegarevazuta in Actul Constitutiv,
aprobate de CNVM in prealabil;

e aceasta admitere sa fie asigurata intr-un termenadémum un an de la emisiune;

titluri de participare ale organismelor de plasan@ectiv in valori mobiliare (OPCVM)
si/sau alte organisme deplasament colectiv (AOB@)form definitiilor de la art. 76 alin.
(2) lit. @) si lit. b) din Legea privind Piata dey@ital, autorizate de state membre ale Uniunii
Europene sau de state nemembre, cu conditia acesteapecte toate cerintele de mai jos:

¢ AOPC sunt autorizate conform unor legi care prey\dAOPC sunt subiectul unei
supravegheri considerate de CNVM a fi echivalentsaceea prevazuta de legislatia
comunitara si (ii) cooperarea dintre CNVM si autatéa competenta din statul de
origine este suficient asigurata;

¢ nivelul de protectie a investitorilor in respecteyd OPC este echivalent cu cel asigurat
pentru investitorii in OPCVM si, in particular, ndge privind segregarea, imprumuturi
si vanzari pe pozitia descoperita a valorilor miabd si instrumente ale pietei monetare
sunt echivalente cu prevederile incluse in Legearmt Piata de Capital;
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(€)

(f)

(9)

* activitatea AOPC face obiectul unor cerinte de regge semestriale si anuale, care
permit efectuarea unei evaluari in legatura cuvaldi si pasivele, veniturile si
operatiunile din perioada de raportare;

« maximum 10% din activele totale ale celorlalte ORC¥i/sau AOPC, in care se
intentioneaza sa se investeasca, pot, in confaenita regulile actelor constitutive ale
acestora, sa fie investite in titluri de particppamise de alte OPCVM si AOPC;

depozite la institutii de credit care sunt rambhbilgala cerere sau care ofera dreptul de
retragere, cu maturitatea in maxim 12 luni, cu @da institutia de credit sa aiba sediul
social in Romania sau intr-un stat membru al Unitiropene, sau, daca sediul social al
institutiei de creditare se afla intr-un stat nerbam cu conditia ca aceasta sa se supuna
regulilor prudentiale considerate de CNVM a fi eehente cu cele stabilite de Uniunea
Europeana;

instrumente financiare derivate, incluzand si ple care implica decontarea finala a unor
fonduri banesti, tranzactionate pe o piata regleéaianin sensul lit. a) si b), si/sau
instrumente financiare derivate, negociate in afgietei reglementate, cu indeplinirea
cumulativa a urmatoarelor conditii:

« activul suport consta in instrumentele mentionatart. 101 alin. (1) din Legea privind
Piata de Capital, indici financiari, rata dobarsiiicursul de schimb, in care Fondul
poate investi conform obiectivelor sale de invastisa cum se mentioneaza in
declaratia de politica investitionala a Fondului gaActul Constitutiv al acestuia,;

« contrapartile tranzactiilor derulate in afara piesglementate sunt institutii, subiect al
supravegherii prudentiale, care apartin categorifirobate de CNVM,;

« instrumentele financiare derivate negociate in aafaietei reglementate fac obiectul
unei evaluari zilnice, de incredere si verificapig pot fi, la initiativa Fondului,
vandute, lichidate sau pozitia poate fi inchisapiite moment, la valoarea lor justa,
printr-o tranzactie de sens contrar;

instrumente ale pietei monetare, altele decat selpciate pe o piata reglementata, care
sunt lichide si a caror valoare poate fi stabifitecis in orice moment, cu conditia ca
emisiunea sau emitentul sa fie supus reglementagferitoare la protectia investitorilor si
a economiilor acestora, cu conditia ca acesteumsinte sa fie:

e emise sau garantate de catre o autoritate adnaitivstrcentrala, regionala ori locala
sau de banca centrala a unui stat membru, Banc#&azerEuropeana, Uniunea
Europeana sau Banca Europeana de Investitii, tnestaembru sau, in cazul unui stat
federal, de catre unul din statele care alcatuiederatia sau de catre un organism
public international de care apartin unul sau maltenstate membre; sau

« emise de un organism ale carui titluri de valoatmtsnegociate pe pietele
reglementate mentionate la lit. a) si b); sau
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* emise sau garantate de catre o entitate supusavegperii prudentiale, potrivit
criteriilor definite de legislatia comunitara, sde catre o entitate care este subiect si
se supune regulilor prudentiale considerat€t®/M a fi cel putin atat de exigente ca
acelea stabilite in legislatia comunitara, sau

* emise de alte entitati care apartin categoriilaobate de C.N.V.M., cu conditia ca
investitile in astfel de instrumente sa se supumer reguli de protectie a
investitorilor echivalenta cu cea stabilita antesocu conditia ca emitentul sa fie o
societate ale carei capital si rezerve se ridicaelaputin 10.000.000 Euro si care
prezinta si publica situatiile anuale in conforrgtau legislatia comunitara aplicabila,
sau o entitate care, in cadrul unui grup de congané cuprinde una sau mai multe
societati listate, este dedicata finantarii grupidau este o entitate dedicata finantarii
vehiculelor de securitizare care beneficiaza de liie credit bancar.

Alte reguli:

¢ instrumentele pietei monetare mentionate mai soslglnide, iar valoarea lor poate fi
stabilita cu precizie in orice moment;

e« atunci cand Fondul investeste in titlurile altor @M si/sau AOPC care sunt
administrate, direct ori prin delegare, de aceesstietate de administrare a
investitiilor sau de catre orice alta societatecdee Administratorul Fondului este
legata, prin conducere ori control comun sau pondetinere substantiala, directa ori
indirecta, respectiva societate de administranevastitilor sau cealalta societate nu
poate percepe comisioane de cumparare sau ras@mpagr contul investitiei
Fondului in titlurile respectivelor OPCVM si/sau RQ.

In plus, Legea 247 prevede urmatoarele in legatunaortofoliul Fondului:

(a) Fondul nu poate detine mai mult de 20% din actigele in valori mobiliare si instrumente
ale pietei monetare, neadmise la tranzactionare,exceptia titlurilor de stat si a
obligatiunilor emise de Ministerul Finantelor Pwalj in cazul carora nu se instituie limita
de detinere. In calculul limitei de detinere inaraimobiliare neadmise la tranzactionare, se
exclud din valoarea activelor neadmise la tranmaetie valorile mobiliare neadmise la
tranzactionare dobandite de Fond, in temeiul L2gi, de la Statul Roman, reprezentat de
Ministerul Finantelor Publice, Ministerul Comuniiar si Societatii Informationale,
AVAS si Ministerul Transporturilor si Infrastructursi acelea achizitionate de la S.C.
Electrica S.A.;

(b) Fondul poate investi in depozite constituite infoomitate cu prevederile art. 101 alin. (1)
lit. e) din Legea privind Piata de Capital si istiumente ale pietei monetare mentionate la
art. 101 alin. (1) lit. a), b) si g) din Legea pnigt Piata de Capital si poate sa detina conturi
curente in lei si valuta;

(c) Fondul poate achizitiona numai acele bunuri madiilenobile necesare pentru desfasurarea
activitatii sale;
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(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

Fondul nu poate detine mai mult de 10% din actigale in actiunile mentionate la art. 7
alin. (4) din Legea nr. 247 si in instrumentelet@gienonetare mentionate la art. 101 alin. (1)
lit. @) si b) din Legea privind Piata de Capitamise de un singur emitent, cu exceptia
titlurilor de stat;

Fondul nu poate detine mai mult de 10% din actiwale in instrumente financiare emise
de entitati apartinand aceluiasi grup;

Fondul nu poate detine mai mult de 10% din actigale in titluri de participare emise de
OPCVM si/sau AOPC;

valoarea conturilor curente si a numerarului deétaeli Fond nu trebuie sa depaseasca 20%
din activele sale. La calculul acestei limite selede din valoarea activelor numerarul
dobandit de la Statul Roman in temeiul prevedediarLegea 247. Aceasta limita poate fi
extinsa pana la maximum 50% sub conditia ca sunmegjgective sa provina din plasamente
ajunse la scadenta sau din vanzarea de instrurfirateiare din portofoliu, iar depasirea
respectiva sa nu se intinda pe o perioada mai def® de zile;

valoarea depozitelor bancare constituite de Fondckeasi institutie de credit nu poate
reprezenta mai mult de 10% din activele sale;

expunerea Fondului la riscul de contraparte intramzactie cu instrumente financiare
derivate tranzactionate in afara pietelor reglemtentu poate depasi 10% din activele sale,
indiferent de contrapartea tranzactiei, iar expeaeglobala fata de instrumentele financiare
derivate nu poate depasi 15% din alocarea totafdieului sau net;

Fondul poate sa depaseasca limitele privind inviésiin instrumentele financiare care sunt
incluse in activul sau in cazul exercitarii drefitur de subscriere aferente acestora, cu
conditia ca depasirea sa nu se intinda pe o pexioed mare de 120 de zile calendaristice.

Fondul va investi cel putin 20% din activele sale i

« valori mobiliare inscrise la tranzactionare pe atpireglementata, astfel cum este
aceasta definita la art. 125 din Legea privind @@ Capital, sau tranzactionate in
cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare®y Bomania sau dintr-un alt stat
membru al Uniunii Europene;

» valori mobiliare admise la cota oficiala a unei dmurdintr-un stat nemembru sau
negociate pe o alta piata reglementata dintr-unr&membru, care opereaza in mod
regulat si este recunoscuta si deschisa publicaluigonditia ca alegerea bursei sau a
pietei reglementate sa fie in prealabil aprobat€N&M sau sa se regaseasca in actul
constitutiv al Fondului aprobat in prealabil de GNyV

« valori mobiliare nou-emise, in conditiile art. 1@fin. (1) lit. ¢) din Legea privind Piata
de Capital;

 titluri de participare emise de OPCVM si/sau AOP€éntionate in art. 101 alin. (1) lit.
d) din Legea privind Piata de Capital;
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« valori mobiliare emise de OPCVM si/sau AOPC, adniés¢ranzactionare pe o piata
reglementata sau tranzactionate in cadrul unwérsistiternativ de tranzactionare.

Instructiuni suplimentare incluse in art. 3eQuli prudentiale privind politica de invesijtilin
Actul Constitutiv:

« Fondul poate detine instrumente ale pietei monedagg in institutii financiare cu un
rating mai bun decat cel de ,Grad investitional”;

« Fondul poate investi doar in obligatiuni corporatisu un rating mai bun decat cel de
,Grad investitional”.

Conform Actului Constitutiv, este interzis Fonduka incheie contracte de imprumut pentru
realizarea de investitii.

De asemenea, conform declaratiei privind politieaimvestitii, se interzice Administratorului
Fondului sa realizeze tranzactii de vanzare inaligsl privire la valorile mobiliare din
Portofoliu.

Alte restrictii privind politica de investitii surdtipulate in declaratia referitoare la politica de
investitii astfel cum este reglementata de Hotara@uvernului nr. 1514/2008 si atasata
prezentului Prospect ca Anexa 4.

In plus, conform declaratiei privind politica intemala a Fondului, obiectivele principale ale
Administratorului Fondului tin de desfasurarea éesgii in beneficiul Fondului printre care: (i)
diversificarea cu succes a Portofoliului si stabditipului de diversificare; (ii) o relatie eficia

cu Societatile din Portofoliu si stabilirea mijl@ar prin care o astfel de relatie ar putea aduce o
valoare adaugata Fondului.

Pe langa politica de investitii impusa prin Actubrtitutiv si normele juridice in vigoare,
Administratorul Fondului este in curs de elaborangropriului sau set de principii si obiective
de urmat in exercitarea atributiei sale de adnmamista investitiilor. Filosofia acestuia are la
baza o aderare stricta la principiile investitiei functie de valoarea intrinseca a activelor,
sustinute de o cercetare de prima clasa si unrdride timp pe termen lung. Obiectivele sale
includ: aprecierea capitalului pe termen lung pendctivele din Portofoliul Extins prin
investitii, in principal, in titluri de capital saalte instrumente asociate acestora emise detentita
din Romania; iar pe termen scurt: (i) vanzarea atwnactive din Portofoliul Extins in baza
unui due diligence adecvat; (ii) urmarirea agresiyaastrarii si/sau recuperarii activelor care au
fost deja sau care sunt in curs de vanzare in amgeejurari in care exista suspiciunea ca
vanzarile nu au fost corecte fata de actionariiamiari ai Fondului.

Abordarea investitionala a Administratorului Fonduta avea la baza in principal urmatoarele
principii:

(a) analiza detaliata a Societatilor din Portofolilagiricaror noi tinte de investitii prin analiza
fundamentala si utilizarea bazei de date pentrie gimmergente detinute;
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XV.1

(b) utilizarea propriilor resurse locale, precum skpeagtizei intregii echipe a Administratorului
Fondului;

(c) proces strict de decizie in care toate actiuniletinbede portofoliu sunt revizuite de
Comitetul de Investitii;

(d) disciplina stricta de vanzare pe baza evaluarmirive a Societatilor din Portofoliu;

(e) supravegherea activa a Societatilor din Portofdligjusiv a pozitillor ne-executive in
consiliu si modul de vot in cadrul adunarilor gexierale actionarilor;

(f) vizite regulate la Societatile din Portofoliu insiu revizuiri ale strategiei si operatiunilor
curente;

(g) consultanta acordata Societatilor din Portofoliulegatura cu aspecte financiare, oferte
publice initiale si expansiune internationala;

(h) cooperare apropiata cu cei care sunt co-invesiito8ocietatile din Portofoliu (in special
Ministerul Economiei si alte ministere);

(i) promovarea cooperarii dintre Societatile din Patiaf

(j) asistenta acordata in legatura cu proiectele deeofeublice initiale si participarea la
majorarile de capital;

(k) atragerea de finantare suplimentara pentru Soigetdih Portofoliu din surse locale si
externe;

() cooperarea cu banci de investitii din Romania si slrainatate in vederea structurarii
actiunilor de imbunatatire a capitalului Societatitin Portofoliu.

Unul dintre cele mai provocatoare obiective ale Adstratorului Fondului este de a schimba
gradual structura Portofoliului Extins orientandadtre investirea exclusiv in valori mobiliare
listate si, in mod corespunzator, Administratoroh&ului va incuraja societatile nelistate din
Portofoliu sa isi imbunatateasca standardele decrgawmta corporatista in vederea listarii
eventuale. In plus, Administratorul Fondului arevadere diversificarea Portofoliului Extins in
cele mai atractive sectoare si societati, redudardelasi timp numarul actual de Societati din
Portofoliu prin vanzarea detinerilor existente pofierte publice sau prin tranzactii de vanzare
directa catre investitori strategici sau actioraridrept de control. Toate cele de mai sus vor fi
sustinute de reguli solide privind transparentansiliza.

In timp ce restrictiile investitionale stipulate detele normative incidente pot fi modificate prin
amendarea acestora, modificarea altor restrictéstitionale poate fi efectuata prin modificarea
Actului Constitutiv.
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XV.6.1

4.9 Cerinte Speciale de Raportare

Conform Regulamentului CNVM nr. 4, Fondul trebugerespecte urmatoarele cerinte speciale
de raportare:

Rapoarte anuale si semestriale

Administratorul Fondului este obligat sa intocmeassa depuna la CNVM, sa publice intr-un
ziar de circulatie nationala si pe paginile de nmé¢ ale Fondului si ale Administratorului

Fondului, rapoarte anuale si semestriale privitwhsia activelor si pasivelor Fondului. Raportul
anual, auditat de auditorii financiari, este insofe situatiile financiare anuale ale Fondului,
elaborate conform reglementarilor contabile in wigo Atat rapoartele anuale, cat si cele
semestriale, sunt insotite de o lista detaliatanaestitiilor realizate in cursul perioadei de
raportare.

Raportul anual este depus la CNVM si publicat rmen de 4 luni de la incheierea exercitiului
financiar pentru care este facuta raportarea,mp tce rapoartele semestriale (pentru primul
semestru) sunt depuse la CNVM si publicate in terehe 2 luni de la incheierea semestrului
respectiv.

Rapoarte VAN CNVM

Administratorul Fondului este obligat sa intocmeassa depuna la CNVM si sa publice, in
termen de 15 zile de la sfarsitul perioadei de mape relevante, rapoarte lunare privind VAN
CNVM calculata lunar, pentru ultima zi lucratoareuaei luni, certificata de Depozitar. In
prezent, Fondul publica pe pagina de internet peo@ww.fondulproprietatea.folunar VAN
CNVM pe actiune.

Conform obligatiilor de raportare aplicabile soatdor listate, Fondul trebuie sa respecte
urmatoarele cerinte speciale de raportare.

Informare Continua

Conform Legii privind Piata de Capital, o societatte carei actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata trebui@ca publice si sa depuna la CNVM si piata
reglementata fara intarziere, in termen de maxifd&4de ore, rapoarte privind orice informatii
privilegiate, adica orice informatii despre emiteati valorile mobiliare, care nu sunt cunoscute
publicului si care, daca ar fi facute publice, atga influenta semnificativ pretul actiunilor
societatii respective.

Tranzactiile Persoanelor Initiate

Persoanele care au responsabilitati manageriakgpéoial membri ai conducerii sau membri ai
consiliului de supraveghere) intr-o societate {&stgprecum si persoanele asociate acestora,
trebuie sa notifice CNVM si societatea in legatcueexistenta oricaror tranzactii desfasurate in
contul propiu al acestora si care se refera lauaiddi societatii respective sau la instrumente
financiare derivate care au ca activ suport adeurespective. Intermediarul unor astfel de
tranzactii trebuie sa informeze imediat operatopidtei reglementate relevante. Aceasta

-90 -



informatie este de regula publicata de operatoeulpthta relevant (i.e. BVB) pe pagina de
internet proprie.

Tranzactiile Societatii

Conform Regulamentului CNVM nr. 1, o societatedliat care a achizitionat sau a vandut
actiuni proprii va face public procentul de actiymoprii detinut cat de curand posibil, dar nu
mai tarziu de patru zile de tranzactionare de &stéel de achizitie sau vanzare, daca, in urma
acestor operatiuni, detinerea societatii ajungelégpaseste sau scade sub pragurile de 5% sau
10% din drepturile de vot.

Informare Periodica

Legea privind Piata de Capital prevede ca o sdeidistata trebuie sa puna la dispozitia
publicului rapoarte trimestriale, semestriale siuae care sa includa orice informatii

semnificative care sunt necesare pentru a permitesiitorilor sa faca o evaluare adecvata
privind activitatea, profitul si pierderea sociétegspective.

Alte Raportari

Conform reglementarilor relevante aplicabile satitdr listate, Fondul este de asemenea
obligat sa divulge in mod prompt si periodic als&gegorii de informatii, de exemplu distributia
dividendelor, modificarea actului constitutiv, teactii in valoare de peste 50.000 EUR ale
Fondului realizate cu oricare dintre directorii,gajatii, actionarii cu pozitie de control ai
acesteia si alte persoane implicate.
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1.20.7

1.4.5

4.10Paolitica privind Dividendele

La data prezentului Prospect, toate Actiunile gumtatoare de drepturi depline la dividende.

Conform Actului Constitutiv, AGOA decide, pe bazaopunerii Administratorului Unic
formulata cu aprobarea prealabila a Comitetului rBegntantilor, in legatura cu distribuirea
profitului si plata dividendelor. Conform Legii Setatilor Comerciale, dividendele trebuie
platite in perioada stabilita de adunarea actidorariar in niciun caz nu mai tarziu de 6 luni de
la aprobarea situatiilor financiare anuale afereswercitiului financiar anterior. Mai mult,
Legea privind Piata de Capital prevede ca in cazghre adunarea generala a actionarilor nu
stabileste un termen pentru plata dividendelorstaeese platesc in termen de maxim 60 de zile
de la data publicarii hotararii actionarilor in Mtwrul Oficial. In cazul nerespectarii termenului
stabilit pentru plata dividendelor, societatea dzdaa penalitati de intarziere. Dividendele care
nu au fost ridicate de actionari in termen dedréide la data scadentei acestora sunt retinute in
favoarea Fondului.

Dividendele (daca exista) pot fi declarate si athidin profitul statutar al exercitiului financiar

curent si profitul acumulat din exercitiile finanoe anterioare inregistrat in situatiile financiare
ale Fondului, asa cum au fost aprobate de AGOAaralyaportului intocmit de Administratorul

Unic si aprobate in prealabil de Comitetul Repréaetilor. Pentru stabilirea sumei disponibile
pentru distribuire, profitul statutar al anului eat si profitul acumulat din anii anteriori trebuie
ajustate pentru a reflecta alocarea acestuia peotistituirea rezervelor impuse de lege.

Fondul a declarat si a platit dividende pentru eXde financiare incheiate la 31 decembrie
2007, 2008 si 2009. Plata dividendelor pentru eétietdinanciar incheiat la 31 decembrie 2007
a fost aprobata de AGOA din 8 august 2008, in toepplata dividendelor pentru exercitiile
financiare 2008 si 2009 a fost aprobata de AGOAdiita de 6 septembrie 2010, deoarece, in
2008, Fondul a inregistrat pierderi ale valoriinadui net si, in consecinta, nu a putut distribui
profitul sub forma de dividende inainte de majos&reducerea capitalului social, conform
prevederilor din Legea Societatilor Comerciale. 2010, Parlamentul a adoptat Legea nr.
142/2010 pentru a rezolva situatia care bloca ptitédendelor si Fondul a inregistrat o
reducere a capitalului social menita sa ajustef@awea activului net si, pe cale de consecinta,
in opinia Fondului, AGOA din data de 6 septembi®dd@ a aprobat distributia profitului aferent
exercitiilor financiare 2008 si 2009 conform sifilat financiare corespunzatoare aprobate de
catre actionari.

Potrivit Ordinului CNVM nr. 11/11.03.2009, organisha de plasament colectiv constituite prin
act constitutiv pot include ajustari de valoare \éorilor mobiliare direct in capitalul propriu
(fara a inregistra pierderile din deprecierea \ildlomobiliare in contul de profit si pierderi).
Acest ordin se aplica incepand cu situatiile finarestatutare din 2008.

Valoarea bruta a dividendelor pe actiune pentriopda 2007-2009 este inclusa in tabelul de
mai jos:
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Exercitiul financiar Valoare dividend pe Actiune .Notal de Actiuni
2007 0,0065960489 RON/actiune 13.644.179.910 Aictiun
2008-2009 (total) 0,0816 RON/actiune 13.778.392 R&Buni*
* Numarul de Actiuni purtatoare de dividende estéetiminat ca diferenta dintre numarul total
de Actiuni care reprezinta capitalul social al Fardi la data de inregistrare stabilita de

AGOA care a hotarat distributia de dividende si muah total de Actiuni neplatite.

In absenta unor circumstante sau conditi de piataeptionale, pentru anii urmatori,
Administratorul Fondului intentioneaza sa supuneobarii AGOA propunerea distribuirii in
proportie de 100% a profitului distribuibil inregiat in anul respectiv, cu respectarea legislatiei
in vigoare. In linii generale, profiturile distrithile sunt calculate ca fiind diferenta dintre (i)
venituri brute reprezentate de dividendele genetat@vestitii si dobanzile aferente depozitelor
bancare si (ii) cheltuieli si impozite. Legislatravigoare impune Fondului sa transfere 5% din
profitul brut catre fondul de rezerva pana la momkem care acest fond de rezerva atinge
nivelul de 20% din valoarea capitalului social ahBului. In prezent, fondul de rezerva are o
valoare de 79.154.937 RON care reprezinta aprormdgi 7% din nivelul curent al capitalului
social.
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4.11Restrictii privind utilizarea resurselor de capital ale Fondului

1.10.4
In afara restrictiilor privind politica investitiada mentionate la Sectiunea 4.8 ,Politica de
Investitii" de mai sus, nu exista restrictii pridirutilizarea resurselor de capital ale Fondului
care au afectat in mod semnificativ sau care aegpafecta in mod semnificativ, direct sau
indirect, activitatea Fondului.
4.12Filiale

1.7.2

Fondul controleaza urmatoarele societati care, aomfcadrului normativ relevant, sunt
considerate filiale ale Fondului, toate acestaadfinregistrate si desfasurandu-si activitatea in

Romania:

Denumire Participatie Data de referinta
Alcom S.A. 71,8961% 15 octombrie 2010
quom — Broker de 70,0000% 7 octombrie 2010
Asigurare S.A.

Comsig S.A. 69,94989% 5 octombrie 2010
Delfincom S.A. 65,5058% 15 octombrie 2010
Prestari Servicii S.A. 70,5592% 15 octombrie 2010
Primcom S.A. 78,9718% 15 octombrie 2010
Romplumb S.A.* 57,9008% 15 octombrie 2010
Telerom Proiect S.A. 68,6348% 15 octombrie 2010
Zirom S.A. 100 % 31 august 2007

*Nota Conform Legii 247, Statul Roman a aportat la tapl social al Fondului 1.595.520 de
actiuni in societatea Romplumb. Conform extrasudg@pozitarului Central, la data de 15
octombrie 2010, participatia detinuta de Fond laitedul social al Romplumb reprezenta
57,9%. In conformitate cu extrasul de la Regis€omertului, la data de 15 octombrie 2010,
participatia detinuta de Fond la capitalul socladRamplumb reprezenta 51,0%. Diferenta face
obiectul unui litigiu cu privire la 0 majorare dapital social, litigiu la care Fondul nu este parte

In opinia Administratorului Fondului, nici una distfilialele mentionate anterior nu reprezinta
o filiala importanta.
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1.20.8

4.13Litigii

Pe parcursul ultimelor 12 luni, Fondul a fost inopliin mai mult de 50 de actiuni in justitie.
Principalele tipuri de litigii in care este implicRondul variaza in functie de obiect, precum si
de pozitia Fondului in instanta, respectiv de pasat reclamant, dupa cum urmeaza:

(a) Fondul in calitate de reclamant: (i) actiuni intjtis impotriva unor Societati din Portofoliu
privind dreptul de proprietate al Fondului asupcsiteilor emise de aceste companii Si
transferate Fondului prin lege; (ii) actiuni in fitie impotriva autoritatilor/institutiilor
publice pentru recuperarea de actiuni/creante wateitFondului prin lege; (iii) actiuni in
justitie impotriva unor Societati din Portofoliuiprcare fie contesta anumite operatiuni
corporatiste ale societatilor respective, fie stadi@anularea hotararii actionarilor cu privire
la operatiunile respective; (iv) actiuni in jusdiimpotriva unor Societati din Portofoliu cu
privire la plata dividendelor/dobanzilor penalizate pentru dividendele neplatite;

(b) Fondul in calitate de parat: (i) cereri de chemiargudecata formulate de actionari ai
Fondului prin care solicita anularea/nulitatea urimtarari ale adunarii generale a
actionarilor Fondului; (ii) cereri de chemare irdggata formulate de anumite persoane
pentru obtinerea despagubirilor pentru imobileleecau fost confiscate abuziv in timpul
regimului comunist; (iii) cereri de chemare in jed&a formulate de autoritati/institutii
publice cu privire la recuperarea anumitor actige@fmi din Portofoliul Fondului; (iv) cereri
de chemare in judecata formulate de actionari @urerla plata dividendelor/dobanzilor
penalizatoare pentru dividendele neplatite; (vegede chemare in judecata formulate de
fosti membri ai organelor de conducere ale Fonduauitru plata beneficiilor.

Unele dintre litigiile prezentate mai sus nu au actpasupra Fondului (de ex. pentru cereri de
chemare in judecata formulate de anumite persoamérp obtinerea despagubirilor pentru
imobilele care au fost confiscate abuziv in timpegimului comunist, Fondul invoca in general
Cu succes exceptia lipsei calitatii procesuale vgasleoarece procedura administrativa de
despagubire nu este gestionata de Fond). Cu toastea, unele procese in care sunt implicate
Societati din Portofoliu, autoritati/institutii plibke romane sau litigiile tinzand la anularea
hotararilor AGOA/AGEA ale Fondului pot avea un impasemnificativ asupra situatiei
financiare a Fondului sau asupra profitabilitatestuia.

Litigiile cu un impact semnificativ sau cele cu @eter considerat ilustrativ pentru disputele cu
care se confrunta Fondul sau cele referitoare)lan(ularea/nulitatea unora dintre hotararile
adunarilor generale ale actionarilor Fondului folatel de actionarii Fondului, (i) anumite
active din Portofoliu formulate de Fond sau (iiigtiani formulate de Fond impotriva
Societatilor din Portofoliu sunt prezentate mai, jimsstarea in care acestea se afla la data de
referinta 30 noiembrie 2010.

Fondul — Reclamant: Litigii privind anumite active din Portofoliu

Fondul vs Ministerul Economiei

La data de 1 octombrie 2008, Fondul a formulatrereede chemare in judecata a Ministerului

Economiei si AVAS prin care solicita TribunaluluuBuresti obligarea paratilor la plata sumei
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de 154.100.680,06 EUR, reprezentand diferenta alirsuma de 242.495.438,5 EUR
(echivalentul pretului incasat pentru 4% din adteiemise de Banca Comerciala Romana SA)
si suma de 88.394.758,44 EUR achitata deja catnd.Fo

Cererea Fondului se intemeiaza pe interpretareaaieala si sistematica a art. 9 alin. (2) litera
c) din Legea 247 care prevede, pe de o parte, @zemptul de 4% trebuie calculat la numarul
total de actiuni emise de Banca Comerciala Romama $a numarul de actiuni detinute de
Statul Roman la Banca Comerciala Romana, iar, petdearte, ca in conformitate cu anexa 1
la Legea 247, ca regula generala activele trartsféfandului au fost identificate ca procent
raportat la intregul capital social al societatitespective, si nu ca procent aplicat la cota de
capital social detinuta de Statul Roman in sodletadspective, iar legea nu specifica ca Banca
Comerciala Romana este o exceptie de la aceastia generala.

In intampinarea formulata, AVAS a invocat excepifsei calitatii procesuale, aratand ca nu
poate fi obligata sa plateasca suma solicitataatel Fdeoarece sumele colectate de AVAS in
cadrul procesului de privatizare a societatilocame Statul Roman era actionar au fost achitate,
conform legii, catre bugetul de stat. De asemeA¥#AS sustine ca Fondul are dreptul doar la
4% din actiunile transferate de Statul Roman catvestitorul strategic din privatizarea Bancii
Comerciale Romane. In acest sens, AVAS sustinatespiretarea sistematica a art. 9 alin. (2)
litera ¢) din Legea 247 avansata de Fond esteatxaleoarece nu ia in considerare faptul ca
legea reglementeaza doua cazuri distincte, dupa wumeaza: (i) la momentul infiintarii
Fondului, activele care vor fi aduse ca aport lpitedul social al acestuia vor fi calculate ca
procent aplicat la intregul capital social al stafidor enumerate, in mod limitativ, in anexa 1 la
Legea 247 (Banca Comerciala Romana nefiind inclosaceasta lista) si (i) la oricare alt
moment dupa infiintarea Fondului, activele cu caeva contribui la capitalul social al acestuia
vor fi calculate ca procent din sumele incasatenpsura incasarii acestora.

La randul sau, Ministerul Economiei invoca in apar&aptul ca procentul de 4% trebuie aplicat
sumelor incasate din vanzarea actiunilor detirat®dnca Comerciala Romana, proportional cu
suma colectata de la cumparator — investitorutesiie. De asemenea, Ministerul Economiei
afirma ca AVAS are obligatia, prin lege, sa acluig¢re bugetul de stat numai sumele incasate
din vanzarea actiunilor detinute de Statul Romaditarse companii si ca o decizie contrara a
instantei inseamna ca AVAS sa plateasca mai muttdéncaseaza. In aceste conditii,
Ministerul Economiei considera ca, in conformitate Codul Civil din Romania, nu se pot
transfera mai multe drepturi decat se detin.

La data de 4 martie 2010, Tribunalul Bucuresti irggp exceptia lipsei calitatii procesuale
invocata de AVAS, precum si cererea formulata dedFdn motivarea acestei hotarari,
Tribunalul Bucuresti a retinut ca prevederile 8rlin. (2) litera c) din Legea 247 se refera la
sursele de finantare ale Fondului, care sunt catleyproportional cu sumele incasate. Instanta
considera ca aceste prevederi legale au fost redpate AVAS. De asemenea, Curtea a respins
interpretarea Fondului, potrivit cu care acesta dmeptul de a incasa suma reprezentand
contravaloarea unui procent de 4% din numarul td&alactiuni emise de Banca Comerciala
Romana motivat de faptul ca Banca Comerciala Romaresste specificata in anexa 1 la Legea
247 printre companiile la care Fondul primeste aiteingote din capitalul social. Astfel,
interpretarea este ca legiuitorul a reglementat ebeinde transferat catre Fond in urma
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privatizarii Bancii Comerciale Romane in mod distirfata de transferul de actiuni emise
companiile la care se face referire expresa inaida legea 247.

La data de 18 mai 2010, Fondul a inregistrat apeipbtriva hotararii Tribunalului Bucuresti,
solicitand Curtii de Apel Bucuresti modificarea Setei si admiterea cererii Fondului. AVAS si
Ministerul Finantelor Publice au depus intampinalicitand instantei sa respinga apelul.
Apelul nu fost inca solutionat.

In cadrul AGOA din data de 6 septembrie 2010, Doextul a informat actionarii cu privire la
stadiul apelului, precum si la argumentele pro @itia privind continuarea apelului. De
asemenea, Directoratul a informat actionarii cwipgila opinia avocatilor Fondului, potrivit cu
care sansele de admitere a apelului sunt de 50%.

Chiar daca apelul ar fi admis, activele in dispartdi transferate catre Fond, Fondul ar fi fost
obligat sa emita noi actiuni in schimbul acesta@etjuni care ar fi integral alocate Statului
Roman. In plus, continuarea acestui apel nu arsppetive de a genera o crestere a VAN
CNVM pe actiune si implica costuri foarte mari axad de timbru (2.879.270 RON) si cu
onorariile avocatilor, care ar fi suportate in mii instanta de catre toti actionarii. Avand in
vedere costurile foarte mari implicate si riscuinséicativ de respingere a apelului, precum si
faptul ca, chiar si in cazul admiterii acestuia, selasteapta ca VAN CNVM pe actiune sa
inregistreze cresteri, este probabil, ca Adminisettd Unic sa decida sa nu continue acest apel.
Urmatorul termen de judecata este stabilit penZriafiuarie 2011.

Fondul vs Electromecanica

In 2009, Fondul a chemat in judecata Electromeea8i&, solicitand Tribunalului Prahova sa
oblige Electromecanica SA sa inregistreze in regishctionarilor dreptul de proprietate al
Fondului asupra unui numar de 1.002.301 actiunndts de Fond conform art. 1 alin. (1) si (2)
din Titlul Il al Ordonantei de Urgenta a Guvernuhui 81/2007.

In motivarea cererii, Fondul a evidentiat inca dadparticularitatile si scopul infiintarii sale,
respectiv crearea unui instrument legal prin catatuf Roman sa plateasca despagubiri
Persoanelor Indreptatite. Din acest motiv, capitahcial al Fondului a fost constituit din
actiunile detinute de stat la diverse societatinded reiterand ca a devenit, prin lege,
proprietarul actiunilor respective inca de la motaémnfiintarii sale. In acest sens, Fondul a
aratat ca fata de refuzul general al societatdardre detine actiuni de a recunoaste calitatea sa
de actionar, aproape toate instantele au decisvoafea Fondului in cadrul litigilor avand
drept obiect inregistrarea Fondului ca actionarplis, Fondul sustine ca a dobandit pachete
suplimentare de actiuni ulterior infiintarii sale,temeiul Ordonantei de Urgenta a Guvernului
nr. 81/2007. Fondul subliniaza ca Electromecaniéa eSte inclusa in lista de companii
enumerate in Ordonanta de Urgenta a GuvernuluBiM2007, prin aceea ca un numar de
1.002.301 actiuni emise de Electromecanica SA suamsferate catre Fond. De asemenea,
Fondul face referire la prevederile exprese aleladlin. 2 (2) din ordonanta mentionata, care
impun administratorilor societatilor respective a&dualizezeex officioregistrele de actionari.
Fondul reclama ca paratul Electromecanica SA nespactat aceasta obligatie legala si a
refuzat sa inregistreze Fondul in registrul actidoa in pofida solicitarilor repetate ale
reclamantului in acest sens.

-97 -



Electromecanica SA a depus intampinare solicitamgfantei sa respinga cererea Fondului
intrucat acesta nu are calitate procesuala actimeapeea ca Fondul nu detine documente legale
care sa demonstreze calitatea de detinator ahdotinentionate. In acest sens, paratul arata ca
Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 negigeaza transferul actiunilor de la AVAS
catre Fond, dar la momentul intrarii in vigoarerdamantei (29 iunie 2007), unicul actionar al
Electromecanica SA era Compania Nationala Romarm('&dmarm"). Aceasta calitate a
Romarm este probata cu extrase de la Registrul Goimie Electromecanica sustine ca
structura actionariatului a fost modificata abia2& noiembrie 2007, cand a fost semnat
contractul de transfer de actiuni intre Romarm tsitl® Roman, reprezentat de AVAS. Dupa
transferul actiunilor, Romarm detinea 81,31% dinpitedul social al Electromecanica,
reprezentand 1.663.256 actiuni, iar Statul Romatinele 18,69% din capitalul social al
Electromecanica, reprezentand 382.256 actiunioftticuare, paratul sustine ca prin incheierea
acestui contract, calitatea de actionar al Eleot@anica SA a fost dobandita de Statul Roman,
nu de AVAS, care a actionat doar ca reprezentaatestui actionar. Ca urmare, AVAS nu avea
dreptul sa transfere actiuni pe care nu le detives. mult decat atat, se arata ca numarul de
actiuni detinut de Statul Roman la parat era satisfamai mic decat numarul de actiuni
reclamate de Fond.

Romarm a formulat o cerere de interventie in acest, interventie care a fost admisa in
principiu de instanta. Intervenientul a reiterattivede invocate de Electromecanica, solicitand
instantei sa respinga cererea Fondului.

La 1 martie 2010, Tribunalul Prahova a respins ptiadipsei calitatii procesuale a Fondului,
respingand totodata si cererea formulata de Fondydtivarea sentintei, Tribunalul Prahova a
retinut urmatoarele: (i) proprietarul de drept atiwnilor la momentul intrarii in vigoare a
Ordonantei Guvernului era Romarm iar nu AVAS s) {iansferul unui numar de 1.002.301
actiuni de la AVAS catre Fond, fara ca AVAS sa wletiitlu legal asupra acestora, reprezinta o
incalcare a dreptului de proprietate asupra adtuniTotodata, instanta a facut referiri la
prevederile Constitutiei Romaniei privind dreptué g@roprietate, precum si la jurisprudenta
Curtii Europene pentru Drepturile Omului.

Fondul a declarat apel impotriva sentintei Tribuh&l Prahova, apel respins la data de 4
octombrie 2010, de Curtea de Apel Ploiesti.

Dupa data la care Fondul va primi decizia CurtiiAfeel Ploiesti, acesta poate sa formuleze
recurs.

Fondul vs Nuclearelectrica (I)

Pe 22 aprilie 2009, Fondul a chemat in judecataléduelectrica SA si Ministerul Economiei,

solicitand Tribunalului Bucuresti sa oblige Nuclglactrica SA sa inregistreze in registrul
actionarilor transferul a 20.077.953 actiuni emide Nuclearelectrica de la Ministerul
Economiei catre Fond, ca urmare a actualizariiigipgtiei Fondului la capitalul social al

Nuclearelectrica SA conform Ordonantei de Urgen@uaernului nr. 69/2008 si tinand cont de
cele doua operatiuni de majorare a capitaluluiadaoregistrate la Registrul Comertului dupa
28 decembrie 2005.
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Fondul si-a intemeiat cererea pe faptul ca a déwastionar la Nuclearelectrica SA prin lege la
momentul infiintarii sale, detinand o cota de 20% dapitalul social al companiei. In
continuare, Fondul sustine ca cele doua hotarariaglunarilor generale extraordinare ale
actionarilor privind majorarea de capital socialkegistrate la Registrul Comertului dupa 28
decembrie 2005, sunt nule in ceea ce priveste r@aatiunilor emise ca urmare a majorarii de
capital exclusiv catre paratul Ministerul Economiei

Cu referire la prima majorare de capital aprobatd3 decembrie 2005 - majorare care s-a
realizat prin incorporarea sumelor alocate de lgehul de stat aferente anilor 2002, 2003 si
2004, precum si emiterea numarului corespunzatd@6d&30.156 actiuni - Fondul reclama ca
aceasta majorare s-a realizat cu fondurile dejstende in patrimoniul societatii si nu printr-o
contributie noua din partea Statului Roman. Forstistine ca prin acest transfer Statul Roman
nu a actionat in calitatea sa de actionar la Nuveleetrica SA, ci ca intervenient final in
economie, care acorda o subventie pentru investtife Nuclearelectrica SA prin paratul
Ministerul Economiei. Ca urmare, Fondul afirma cdiumile nou emise trebuie distribuite
actionarilor proportional cu cotele detinute la neul la care hotararea privind majorarea de
capital era implementata. Cu toate acestea, Fardta ca cele 96.130.156 de actiuni emise au
fost alocate exclusiv Ministerului Economiei, ddsbndul avea la randul sau dreptul la
19.226.031 actiuni (aferente cotei de 20% detinute)

In ceea ce priveste cea de a doua majorare deakapdial, aprobata la 26 septembrie 2006 si
realizata printr-un aport in numerar si un aporiatura, pentru aceleasi motive mentionate
anterior, Fondul sustine ca este indreptatit smgaisca 851.922 actiuni din numarul total al
actiunilor emise in schimbul aportului in numerdeterminate proportional cu cota de 20%
detinuta la Nuclearelectrica SA. Nu in ultimul rarfebndul sustine ca, in conformitate cu

prevederile Ordonantei de Urgenta a Guvernulub8f2008, pentru actualizarea numarului de
actiuni detinute de acesta la Nuclearelectricauieebperat un transfer, prin efectul legii, de la
Statul Roman catre Fond. Ca urmare, paratul Nuslkeerica are obligatia legala de a inscrie
acest transfer in registrul actionarilor Nucleacétz.

In replica, Ministerul Economiei considera ca ceeedepusa de Fond nu are temei legal,
deoarece Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr068/a fost abrogata de Parlament pe 5 mai
2009 (prin Legea 148/2009). De asemenea, Ministditrtha ca Fondul s-a infiintat, din punct
de vedere legal, pe 28 decembrie 2005, data la @eesta a fost inregistrat la Registrul
Comertului si ca acesta a devenit actionar la Nuwelectrica abia pe 24 martie 2006, cand a
fost inregistrat ca actionar la Registrul Comeitulim timp ce majorarile de capital la
Nuclearelectrica au fost aprobate pe 13 si 14 dbden2005 si au intrat in vigoare, devenind
opozabile tertilor, la inregistrarea acestora lggiReul Comertului, in februarie 2006. Ca
urmare, Ministerul Economiei considera ca unicuhdieiar al drepturilor decurgand din
majorarea de capital, aprobata la 13 decembrie, 28616 actionarul majoritar — Statul Roman
prin Ministerul Economiei — intrucat inregistrar@gestei majorari s-a realizat dupa data
infiintarii Fondului, dar inainte ca acesta sa daviactionar la Nuclearelectrica. Utilizand
aceeasi linie de argumentatie si pentru majoraeezagital social decisa la 14 decembrie 2005,
Ministerul Economiei considera ca pretentia Fondtrigbuie respinsa, nemaiexistand temeiul
legal pentru aceasta, deoarece abrogarea Ordomntdigenta a Guvernului nr. 68/2009 de
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catre Parlament a insemnat recalificarea tuturgoradlor si reducerilor de capital social ale
Nuclearelectrica ca fiind realizate in beneficixtleisiv al actionarului majoritar.

La data de 8 aprilie 2010, Tribunalul Bucurestugpendat judecata pana solutionarea exceptiei
de neconstitutionalitate invocata de Fond cu peilarLegea 148/2009.

Fondul vs Romarm

La data de 27 august 2009, Fondul a chemat in @aidgCompania Nationala Romarm — Fililala
Uzina Mecanica Bucuresti SA Rbmarm®), solicitand Tribunalului Bucuresti sa oblige
Romarm sa inregistreze in registrul actionariloepdul de proprietate al Fondului asupra a
2.951.053 actiuni emise de Romarm, actiuni reveRimadului conform articolului 1 alin. (1) si
(2) din Titlul Il al Ordonantei de Urgenta a Guwvelun nr. 81/2007.

In motivarea cererii, Fondul a indicat normele dicé care reglementeaza infiintarea sa si a
aratat ca, prin lege, are dreptul sa i se transfewumite participatii la societatile specificate in
mod expres de legea aplicabila, printre care si&omlin continuare, Fondul arata ca a obtinut
mai multe actiuni dupa data infiintarii sale, pi@rdonanta de Urgenta a Guvernului nr.
81/2007, prin care se stabilea transferul de aic8uplimentare de la Statul Roman la Fond.
Reclamantul subliniaza ca paratul Romarm este snatulista de societati specificate de
Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 rcaumar de 2.951.053 actiuni de transferat
catre Fond. De asemenea, Fondul a facut referpréaederile legale exprese din articolul 1,
alin. (2) din Ordonanta mentionata, prin care adstiatorii societatilor vizate sunt obligati sa
actualizezeex officioregistrele de actionari. Fondul afirma ca par&amarm nu a respectat
aceasta obligatie legala si a refuzat sa inregistdeeptul de proprietate al Fondului asupra unui
numar 2.951.053 actiuni, in pofida cererilor repetle Fondului in acest sens.

OPSPI a formulat o cerere de interventie in acast ¢

Pe 26 iunie 2010, Tribunalul Bucuresti a admis m&eale interventie a OPSPI si a respins
cererea de chemare in judecata formulata de Farubtararea Tribunalului Bucuresti se retine
ca la momentul intrarii in vigoare a Ordonanteildlgenta a Guvernului nr. 81/2007, Romarm
si nu AVAS, avea drept de proprietate asupra tutactunilor emise de Romarm.

La data de 9 septembrie 2010, Fondul a formulalt iegmotriva acestei hotarari a Tribunalului
Bucuresti, primul termen de judecata fiind stalpéntru data de 14 decembrie 2010.

Fondul vs Ministerul Economiei

Pe 4 decembrie 2009, Fondul a depus la TribunalglBesti o cerere de chemare in judecata
impotriva Ministerului Economiei, reprezentat deid@fi pentru Participatile Statului si
Privatizare in Industrie QPSPI"), solicitand instantei sa oblige paratul sa tferes Fondului

un numar de 25.677 de actiuni nou emise de SC GomipEnergetic Craiova SA CEN
Craiova"), cu valoarea nominala de 10 RON per actiunesaadi valoare nominala totala de
256.770 RON.

In sustinerea cererii, Fondul arata ca a obtintm, lege, la data infiintarii acestuia, un procent
de 15% din capitalul social al CEN Craiova, cap#atial care era impartit la acel moment in

3.702.535 actiuni. Procentul de actiuni detinutded in CEN Craiova a crescut la 25% dupa
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transferul a 2.599.134 actiuni de la AVAS, pe b&rdonantei de Urgenta a Guvernului nr.
81/2007, ajungand astfel sa detina un numar t&#.801.669 actiuni emise de CEN Craiova,
cu o valoare nominala de 10 RON per actiune. Taggdaondul mentioneaza ca adunarile
actionarilor au hotarat doua majorari de capitalClEN Craiova prin incorporarea valorii
terenurilor enumerate in certificatele de atessatidului de proprietate, dupa cum urmeaza:

« la data de 2 februarie 2008, capitalul social aNGEraiova a fost majorat cu suma de
193.691,71 RON prin emiterea unui numar de 19.368dliuni nominative, la valoarea
nominala de 10 RON, actiuni care au fost alocatiersarului majoritar — Statul Roman,
reprezentat la acea data de AVAS, majorare carenargt diluarea cotei detinuta de
Fond in CEN Craiova de la 25% la 24,98%;

« la data de 3 martie 2009, capitalul social al CEMi@/a a fost majorat cu suma de
833.381 RON, prin emiterea a 83.338 actiuni nomirata valoarea nominala de 10
RON pe actiune, actiuni care au fost din nou aldategral Statului Roman,
reprezentat la acea data de Ministerul Economiai;efect al acestei majorari,
participatia Fondului la CEN Craiova a scazut d24®8% la 24,89%.

Fondul considera ca are dreptul sa solicite trankfie actiuni in conformitate cu articolut,9
alin. 6 si 7 din Legea 247, care specifica in mepres ca, in cazul majorarilor de capital prin
aport in natura in cadrul unor societati detinuéestht, majorari de capital realizate de Statul
Roman sau de entitatile specificate de lege ladi 9, alin. (1) (respectiv societatile ale caror
actiuni au fost transferate Fondului la momentdiiritarii acestuia), respectivele societati au
obligatia sa transfere actiuni nou emise catre Fagtfel incat sa se pastreze procentul detinut
de acesta inainte de majorarea de capital. Ca, dtarelul sustine ca OPSPI este obligat sa
transfere Fondului un numar de 4.842 actiuni erdes€€EN Craiova ca urmare a majorarii de
capital din 2008 si 20.835 actiuni nou emise de CEBiova in urma majorarii de capital social
aprobate in 2009. Reclamantul arata, de asemeaeacerut in mod repetat OPSPI sa transfere
actiunile la care Fondul are dreptul prin lege Q&SPI a refuzat.

In aparare, OPSPI arata ca pe langa Statul RomBonsl, din structura actionariatului CEN
Craiova face parte si compania Inchidere-Conservdie SA (ICM" ), inregistrata in
registrul actionarilor CEN Craiova ca urmare a umaijorari de capital social prin conversia
datoriilor in actiuni. Paratul arata ca cele dowgjarari de capital la care face referire Fondul s-
au realizat dupa inregistrarea ultimilor doi acion- Fondul si ICM. In continuare, OPSPI
arata ca prevederile articolulut,@lin. 6 si 7 din Legea 247 se aplica numai inutaz care
capitalul social al societatilor specificate la@iul 9 alin. (1) este detinut in totalitate detsl
Roman, reprezentat prin societatile respectiveedtahd. In cazul de fata, paratul arata ca CEN
Craiova nu este detinuta in totalitate de StatuhRo si de Fond, asa cum prevede legea pentru
transferul de actiuni catre Fond. In opinia OPS&ptul ca Statul Roman detine 100% din
capitalul social al ICM, care este unul dintre wei actionari ai CEN Craiova, nu inseamna ca
Statul Roman este actionar direct, in numele sagtnar indirect (detinand 100% din ICM ca
actionar direct) al CEN Craiova, deoarece ICM essgstitate privata si actionar independent al
CEN Craiova. In aceste circumstante, paratul cemaida temeiul legal invocat de reclamant nu
se aplica in cazul CEN Craiova si ca atare Fonduhne dreptul la nicio actiune nou emisa de
CEN Craiova.
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Dosarul este inca in curs de judecare, nefiind ymtata nici o hotarare judecatoreasca.
Fondul — Reclamant: Litigii privind actiuni corpora tiste ale unor Societati din Portofoliu

Fondul vs Conpet

In 2008, Fondul a chemat in judecata Conpet si AV#@icitand Tribunalului Prahova (i) sa
constate nulitatea absoluta a articolului 3 litsig) ale hotararii adunarii generale a actiooaril
Conpet din data de 18 aprilie 2008, (ii) sa coestatlitatea Fondului de detinator al cotei de
20,056% din capitalul social al Conpet (reprezetthry36.420 de actiuni), precum si (iii) sa
constate calitatea sa de beneficiar al dividendadortru exercitiul financiar 2007, in proportie
cu procentul din capitalul social detinut.

In motivarea cererii, Fondul arata ca a obtinui pege, de la Ministerul Economiei un numar
de 1.390.119 actiuni din capitalul social al Conjpeipa reducerea capitalului social, procentul
detinut de Statul Roman a scazut proportional esterea procentului detinut de Fond de la
10% la 16%. Fondul a aratat ca, dupa modificag@gslative din 2006, AVAS a devenit noul
actionar majoritar al Conpet si ca, in conformiteeOrdonanta de Urgenta 81/2007, un numar
suplimentar de 346.301 actiuni a fost transferatlad@®VAS catre Fond, acesta din urma
detinand un numar total de 1.736.420 actiuni, mpr@and 20,0569% din capitalul social al
Conpet. Totodata, Fondul mentioneaza ca proceetiiut a fost recunoscut in procesul verbal
al adunarii generale a actionarilor din data deapfilie 2008, dar ca adunarea a hotarat ca
dividendele pentru exercitiul financiar 2007 daterBondului sa se calculeze conform unei cote
de 14%. Fondul a solicitat constatarea nulitatésaei hotarari intrucat considera ca incalca
doua principii din Legea Societatilor Comerciale.(dividendele vor fi distribuite proportional
cu cota detinuta de actionar din capitalul socesat si dreptul la dividende este recunoscut
doar actionarilor inregistrati in registrul actiomhar).

Conpet a formulat intampinare, solicitand instantespingerea cererii intrucat hotararea
actionarilor din data de 18 aprilie 2008 a fosttdum conformitate cu mandatul prezentat de
reprezentantul AVAS.

La randul sau, AVAS a formulat intampinare, arat@adnu recunoaste ca Fondul detine un
procent de 20,0567% din capitalul social al Corgbern exista inca litigii pe rolul Tribunalului
Bucuresti cu privire la cota de 6% contestata.

Instanta a solicitat introducerea in cauza a Mémidt Economiei deoarece acesta a preluat
actiunile detinute de AVAS la Conpet, conform uaci normativ din 2008.

Pe 18 martie 2009, Tribunalul Prahova a admis eardéfondului, constatand (i) nulitatea
absoluta a articolului 3, lit. a) si b) din hotararactionarilor Conpet din data de 18 aprilie 2008
si (ii) calitatea Fondului de detinator al cotei 22056% din capitalul social al Conpet, fiind
indreptatit sa beneficieze de dividendele coresagimaze acestei cote pentru exercitiul financiar
2007. De asemenea, instanta a stabilit ca litigileprivire la cota de 6% detinuta de Fond la
Conpet, aflate inca pe rol si invocate de AVAS nwralevanta in acest caz, sustinand ca
revendicarile dreptului de proprietate nu au efeeteactive. Instanta a retinut de asemenea ca
AVAS si-a exercitat in mod abuziv drepturile coriferde calitatea de actionar majoritar al
Conpet, realizand distribuirea dividendelor farspexrtarea prevederilor legale.
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Impotriva acestei hotarari, AVAS si Ministerul E@miei au formulat apel la data de 6 august
2009. Pe 17 decembrie 2009, Curtea de Apel Bucwesspins apelurile ca fiind neintemeiate.

Pe 12 octombrie 2010, Inalta Curte de Casatie stitigua respins recursul formulat de
Ministerului Economiei, decizia Inaltei Curti de adie si Justitie fiind definitiva si irevocabila.

Fondul vs Nuclearelectrica (Il)

Pe 22 aprilie 2009, Fondul a depus la TribunalutiBasti o cerere de chemare in judecata a
Nuclearelectrica SA, solicitand instantei sa camestaulitatea hotararii adunarii generale
extraordinare a actionarilor Nuclearelectrica datadde 26 septembrie 2006 privind majorarea
capitalului social cu suma de 363.368.250 RON,ezgmtand echivalentul a 315 tone de apa
grea transferata, cu titlu gratuit, din rezervebgwdui catre parat in baza prevederilor Legii nr.
297/2006 adoptate cu scopul specific al reglemermteestui transfer.

In motivarea cererii de chemare in judecata, Foraluhentionat ca a devenit actionar al
Nuclearelectrica SA incepand cu data inregistrsailie la Registrul Comertului, respectiv 28
decembrie 2005. Conform hotararii actionarilor @@ septembrie 2006, capitalul social al
Nuclearelectrica a fost majorat cu suma de 40538RON reprezentand aport in humerar in
valoare de 42.596.110 RON si aport in natura imam de 363.368.250 RON. Fondul
mentioneaza ca reprezentantul sau la adunarea afgenr actionarilor a votat impotriva
majorarii capitalului social prin aportul in naturaentionat anterior. Fondul isi intemeiaza
cererea prin aceea ca transferul celor 315 tonapdegrea catre Nuclearelectrica nu a fost
realizat cu titlu de contributie exclusiva a StattlRoman la capitalul social, ci a reprezentat o
subventie, menita sa sustina investitile Nucleanteica, subventie realizata din resursele
statului cu scopul de a facilita functionarea Utiitaa CNE Cernavoda. Prevederile exprese ale
Legii nr. 297/2006 care acrediteaza faptul ca suma63.368.250 RON reprezinta aport la
capitalul social din partea unicului actionar (8taRoman) sunt calificate de Fond drept o
neconcordanta legala, deoarece Fondul facea dejte mhn structura actionariatului
Nuclearelectrica. In continuare, Fondul consider&atararea contestata este lipsita de cauza si,
in subsidiar, pentru ipoteza in care instanta nteine acest argument considera ca majorarea
capitalului social are o cauza ilicita; astfel,dpinia Fondului, lipsa cauzei este sustinuta de
faptul ca apa grea a fost transferata ca si suleveata nu cu titlu de aport la capitalul social,
iara cauza ilicita deriva din faptul ca nu suntpextate prevederile Legii 297/2006 care
stabileste ca transferul se realizeaza cu titlsud®entie. In continuare, Fondul subliniaza ca si
in cazul in care acest transfer este consideratt dponatura al Statului Roman, asa cum
apreciaza paratul, hotararea actionarilor nu reagerevederile imperative ale Legii Societatilor
Comerciale privind realizarea unui raport de evaumaportului in natura inainte de majorarea
capitalului.

In intampinarea formulata, Nuclearelectrica SA negp interpretarea Fondului cu privire la
prevederile Legii nr. 297/2006, afirmand ca natlegala a titlului de transfer nu este
reglementata de aceasta lege, care a fost adolsi@tgentru a deroga de la principiile generale
si care stipuleaza ca activele pot fi retrase éirervele de stat numai cu titlu oneros si nu
gratuit, respectiv identifica beneficiarul apei lgréransferate din rezervele de stat. Mai mult
decat atat, paratul sustine ca majorarea capitafidcial al Nuclearelectrica nu a fost o

contributie in natura, ci una in numerar, suma eeentand echivalentul apei grele si, in
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consecinta, nu era nevoie de niciun raport de avelurotodata, paratul pretinde ca evaluarea
fusese realizata in cadrul Legii nr. 297/2006, istuibd particularitatile apei grele, activ al carui
pret este reglementat de lege pe baza avizuluctigieGenerale Ajutor de Stat din Ministerul
Finantelor Publice. Nuclearelectrica a respins maatle subventie a contributiei, sustinand ca
achizitia apei grele de catre Statul Roman esteettuwdala de capital si nu o subventie, pentru
care s-au folosit fondurile alocate din bugetulstl. Paratul sustine ca Statul Roman ar trebui
sa fie beneficiarul exclusiv al acestei majorarcdpital, ca actionar la Nuclearelectrica S.A. De
asemenea, Nuclearelectrica invoca faptul ca aditoadului a fost tardiv formulata.

Pe 25 februarie 2010, Tribunalul Bucuresti respingeceptia tardivitatii invocate de
Nuclearelectrica si respinge cererea Fondului tal fneintemeiata. Instanta a constatat ca
hotararea adunarii generale extraordinare a actiondluclearelectrica din 26 septembrie 2006
a fost adoptata cu respectarea prevederilor Lagii287/2006, care contine derogari de la
prevederile Legii Societatilor Comerciale. De aseez instanta a retinut ca prevederile legale
aplicabile incadreaza transferul apei grele catdparapitalul social adus de Statul Roman, iara
nu ca subventie; prin urmare, numai Statul Romandaeptul la actiunile emise ca urmare a
majorarii de capital a Nuclearelectrica prin trangf de apa grea. Deopotriva, instanta a respins
sustinerile Fondului cu privire la lipsa unui rapde evaluare, apreciind ca un astfel de raport
Nnu era necesar intrucat majorarea s-a realizatgmamt in numerar si o evaluare legala fusese
deja realizata.

La data de 10 mai 2010, Fondul a inregistrat apdkdlarat impotriva acestei hotarari a
Tribunalului Bucuresti. Apelul se afla in curs ddugionare, urmatorul termen fiind 24 ianuarie
2011.

Fondul vs. S.C. Palace S.A.

Fondul si Broadhurst Investments Ltd. au chemajudtecata S.C. Palace S.A.P@lace),
solicitand Tribunalului Prahova sa constate nidaaabsoluta a hotararii adunarii generale a
actionarilor Palace din 1 iulie 2009.

In sustinerea cererii, Fondul arata ca este aatil@nRalace, detinand 5.832.482 de actiuni, care
reprezinta 15,429% din capitalul social al socigtattiuni pe care le-a dobandit prin transferul
de jurede la AVAS catre Fond, conform prevederilor dingka 247. Hotararea actionarilor
Palace din 1 iulie 2009 aproba reducerea capitadokial al societatii cu valoarea de 530.955,5
RON prin restituirea in natura a unui imobil detimumterior de Palace, modificare a capitalului
social realizata prin anularea actiunilor corespimare valorii reducerii. Totodata prin
Hotararea in cauza actionarii au stabilit ca redesceapitalului social prin restituirea imobilului
in cauza sa fie suportata exclusiv de catre Fond gnularea actiunilor detinute de acesta la
capitalul social al paratului) cu motivarea ca Rdnd fost infiintat pentru a despagubi
Persoanele Indreptatite si pentru ca activul rethagatrimoniul paratului a fost transferat unei
persoane expropriate in perioada comunista.

Fondul reclama ca prin hotararea actionarilor Rataentionata mai sus a fost incalcat dreptul
sau de proprietate, drept recunoscut ca ataregée ke plus, Fondul sustine ca drepturile sale de
vot au fost restrictionate abuziv in cursul adungenerale a actionarilor intrucat acestea au fost
suspendate sub pretextul existentei unui conflectirderese. Fondul considera ca aprobarea
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reducerii capitalului social nu a fost decisa cujarntatea de voturi ceruta de lege. De
asemenea, Fondul arata ca prevederile legale cafesainvocate ca baza pentru reducerea
capitalului social nu sunt aplicabile in spetayunat paratul in calitatea sa de companie privata
nu intra sub incidenta normelor in cauza. Fondblisiaza in continuare ca, prin anularea unui
numar de actiuni detinute de acesta la parat, S@tdin capitalul social a fost diminuata de la
15,429% la 1,4%, simultan cu cresterea cotelond&tide ceilalti actionari.

In intampinarea formulata, paratul sustine ca redes capitalului social a fost realizata
conform prevederilor speciale din Legea 10/2001lirsiconsecinta, prevederile generale din
Legea Societatilor Comerciale privind cvorumul sijamitatea nu se aplica. Mai mult decat atat,
paratul afirma ca efectele diminuarii capitalulocisl, reglementate prin Legea 10/2001, trebuie
sa fie suportate de Fond deoarece acesta estessudckegal al Statului Roman de la care a
primit actiunile emise de Palace; in suplimentaratul motiveaza ca bunul imobil care a fost
retras din patrimoniu in cadrul operatiunii de reele a capitalului a reprezentat contributia
initiala a Statului Roman la capitalul social, diesiacel moment Statul Roman nu detinea un
titlu valabil asupra imobilului. lata asadar caciontextul in care contributia initiala a Statului
Roman a fost restituita catre proprietarul sau mptl Statul Roman si, pe cale de consecinta,
Fondul, in calitatea sa de succesor legal, nu aeptd la actiunile reprezentand valoarea
activului in cauza.

Tribunalul Prahova a admis, la data de 17 febru2€&0, cererea Fondului si a constatat
nulitatea hotararii adunarii generale a actionariPalace din 1 iulie 2009 privind reducerea
capitalului social. Fata de hotararea Tribunal#tahova, Palace a formulat apel, apel care a
fost respins de Curtea de Apel Ploiesti la datd @leseptembrie 2010. Decizia Curtii de Apel
Ploiesti a fost contestata cu recurs de Palaageeltel Curte de Casatie si Justitie. Dosarul este in
curs de solutionare, primul termen de judecata fitabilit pentru data de 15 februarie 2011.

Fondul vs Nuclearelectrica (lll)

Pe 21 iunie 2010, Fondul a depus la Tribunalul Bestil 0 cerere de chemare in judecata a
Nuclearelectrica SA, solicitand instantei sa adnuf#ozitia la proiectul de fuziune dintre
Nuclearelectrica, Complexul Energetic Rovinari S8pmplexul Energetic Turceni SA,
Complexul Energetic Craiova SA, Societatea NatiaralLignitului Oltenia SA si Hidroserv
SA, publicat in Monitorul Oficial din 20 mai 201@rin opozitie, Fondul solicita instantei sa
oblige paratul sa modifice proiectul de fuziuneceea ce priveste structura actionariatului
Nuclearelectrica valabila la data de referintazauii, respectiv 31 decembrie 2009, astfel incat
sa se evidentieze faptul ca Fondul detine un n4#at54.175 actiuni si Ministerul Economiei
detine 172.591.361 actiuni, respectiv paratul sdifiee intregul proiect de fuziune cu privire la
detinerile Fondului la nou infiintata companie Etac In subsidiar, Fondul a solicitat instantei
sa declare nulitatea fuziunii.

Fondul justifica dreptul de a depune opozitia laigetul de fuziune prin calitatea sa de creditor
al paratului cu privire la un numar de 20.077.983dtiuni detinute la Nuclearelectrica, pentru
care paratul a refuzat sa recunoasca dreptul geiptate si sa inregistreze Fondul in registrul
actionarilor ca detinator al acestora. Reclamaatata ca mai exista doua litigii in derulare la
Tribunalul Bucuresti in legatura cu detinerea sactaini Nuclearelectrica dupa cum urmeaza:

(i) o cerere prin care Fondul solicita instantei akdige Nuclearelectrica sa inregistreze in
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registrul actionarilor transferul unui numar de@..953 actiuni de la Ministerul Economiei
catre Fond, ca urmare a actualizarii participatéoestuia la capitalul social al Nuclearelectrica,
in temeiul Ordonantei de Urgenta a Guvernului /2608 si tinand cont de cele doua
operatiuni de majorare a capitalului inregistrade Registrul Comertului dupa data de 28
decembrie 2005 si (i) o cerere prin care Fondlitsa instantei sa constate nulitatea hotararii
actionarilor Nuclearelectrica din 26 septembrie@@n care s-a aprobat majorarea de capital
cu suma de 363.368.250 RON, reprezentand echivdler®l5 tone de apa grea transferata, cu
titlu gratuit, din rezervele statului catre paratemeiul prevederilor Legii nr. 297/2006.

De asemenea, Fondul isi intemeiaza opozitia peifaat implementarea fuziunii ar prejudicia
iremediabil dreptul sau de proprietate deoareceegid de fuziune nu recunoaste proprietatea
Fondului asupra unui numar de 20.077.953 actincglcand astfel dreptul Fondului de a primi
actiuni la nou infiintata companie Electra SA, pdnal cu cota detinuta din capitalul social
al Nuclearelectrica.

Fondul mentioneaza ca a devenit actionar al Nueleetrica prin efectul legii, inca de la data
infiintarii sale detinand 20% din capitalul soc#lsocietatii. De asemenea, Fondul a reiterat ca
cele doua hotarari ale actionarilor Nucleareleatrigrivind majorarea capitalului social,
inregistrate la Registrul Comertului dupa data @ed2cembrie 2005, sunt nule in ceea ce
priveste alocarea actiunilor nou emise exclusivechtinisterul Economiei.

Cu referire la prima majorare de capital sociabbpta la 13 decembrie 2005 - majorare care s-
a realizat prin incorporarea sumelor alocate deulgetul de stat aferente anilor 2002, 2003 si
2004, precum si emiterea numarului corespunzat®6dE30.156 actiuni - Fondul mentioneaza

ca toate actiunile nou emise au fost alocate Menigtii Economiei, chiar daca Fondul avea

dreptul la un numar 19.226.031 actiuni (aferentéicodé 20% detinute).

In ceea ce priveste cea de a doua majorare deakapdial, aprobata la 26 septembrie 2006 si
realizata printr-un aport in numerar si un aporh@tura, Fondul sustine ca este indreptatit sa
primeasca 851.922 actiuni din numarul total al uakdr emise in schimbul aportului in
numerar, determinate proportional cu cota de 20%nuta de Fond la capitalul social al
Nuclearelectrica. De asemenea, Fondul conside@ea dreptul la un numar de actiuni din
numarul total de actiuni noi emise ca urmare a rasijode capital prin aport in natura cu suma
363.368.250 RON, reprezentand echivalentul a 306 tke apa grea, determinat pro rata prin
raportare la cota sa de detinere la capitalul ocia

In aparare, Nuclearelectrica a invocat exceptiaelipcalitatii procesuale a reclamantului,
afirmand ca Fondul este actionar al Nuclearelextiieea ce exclude calitatea sa de creditor al
companiei, in contextul in care numai creditoriitéeparti au dreptul sa formuleze o astfel de
opozitie. Mai mult decat atat, Nuclearelectrica timreaza ca infiintarea companiei Electra SA
in urma fuziunii care implica mai multe societafiost reglementata prin Hotararea Guvernului
nr. 56/2010. Paratul arata ca Hotararea Guvernaoientionata anterior a fost practic
implementata prin hotararea actionarilor Nucleatelea, precum si prin hotararile actionarilor
celorlalte companii implicate in fuziune si ca Faha votat pentru aprobarea in principiu a
fuziunii. In consecinta, Nuclearelectrica apreciaza Fondul nu are un interes legitim in
promovarea opozitiei si considera ca implementéwgainii nu genereaza nici un prejudiciu
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Fondului, intrucat Electra SA va fi succesorul leglaNuclearelectrica si, implicit, eventualele
hotarari judecatoresti de acordare a actiunilolareate de Fond in cadrul litigiilor in derulare
vor putea fi puse in aplicare prin raportare lackke SA. De asemenea, Nuclearelectrica
mentioneaza ca drepturile Fondului aflate in litigiu puteau fi reflectate ca atare in proiectul
de fuziune intrucat existenta acestora era incerta.

La termenul de judecata din data de 25 Noiembri®2Bondul a solicitat instantei sa constate
faptul ca opozitia a ramas fara obiect ca efeckabcarii proiectului de fuziune anterior si a
publicarii unui nou proiect de fuziune. Instanteoastatat ca actiunea a ramas fara obiect.

In data de 17 noiembrie 2010 Fondul a formulat @ommpotriva noului proiect de fuziune,
primul termen de judecata fiind stabilit de catréb@inalul Bucuresti pentru data de 30
noiembrie 2011.

Fondul vs. Nuclearelectrica (1V)

In data de 11 noiembrie 2010, Fondul a formulaeere de ordonanta presedintiala impotriva
S.C. Nuclearelectrica S.A.Nuclearelectricd'), solicitand Tribunalului Bucuresti suspendarea
executarii fuziunii Nuclearelectrica cu S.C. Conxplle Energetic Rovinari S.A., S.C.
Complexul Energetic Turceni S.A., S.C. Complexulefgetic Craiova S.A., Societatea
Nationala a Lignitului Oltenia S.A. si S.C. HidrogeS.A. si suspendarea tinerii adunarii
generale a actionarilor Nuclearelectrica convogaatru aprobarea definitiva a proiectului de
fuziune.

In sustinerea cererii, Fondul a aratat ca estaistrat ca actionar al Nuclearelectrica, detinand
un numar de 24.676.222 actiuni emise de NucledrilacFondul sustine ca Nuclearelectrica
refuza sa recunoasca si sa inregistreze dreptyral@rietate al Fondului asupra unui numar
suplimentar de 20.077.953 actiuni emise de Nudeetrica transferatele jure Fondului de
catre Ministerul Economiei in temeiul Ordonanteildigenta a Guvernului nr. 69/2008. Fondul
a aratat ca pentru inregistrarea dreptului de etaie asupra actiunilor suplimentare
mentionate mai sus, Fondul a formulat o cerere Hdemare in judecata impotriva
Nucleaelectrica.

In suplimentar, Fondul sustine ca participatia aadpitalul social al Nuclearelectrica a fost

redusa in mod semnificativ prin hotararea adurgeiierale a actionarilor Nuclearelectrica din

data de 26 septembrie 2006, prin care s-a decisranap capitalului social al Nuclearelectrica,

toate actiunile nou emise fiind alocate in intregiStatului Roman. Fondul a aratat ca a solicitat
Curtii de Apel Bucuresti constatarea nulitatii dbé® a hotararii adunarii generale mentionate
mai sus, litigiul fiind pe rol.

In ceea ce priveste fuziunea, Fondul a aratat easé& a fost aprobata in principiu de catre
Nuclearelectrica in data de 11 mai 2010 si ca ptolede fuziune ii prejudiciaza dreptul de
proprietate, apreciind ca: (i) nu ii este recundsireptul de proprietate asupra unui numar de
20.077.953 actiuni emise de Nuclearelectrica sicdnsecinta, Fondul nu va primi actiuni in
societatea nou creata ca urmare a fuziunii prapuaticu participatia totala detinuta de Fond la
Nuclearelectrica, (ii) cota de actiuni a MinisteiuEconomiei indicata in proiectul de fuziune
cuprinde si actiunile atribuite in mod ilegal priwtararea adunarii generale a actionarilor

-107 -



Nuclearelectrica din data de 26 septembrie 20G€elascat, si in noua societate, cota Statului
Roman este majorata in mod ilegal.

Fondul a mentionat ca, impreuna cu alte persoapgigiciate, a depus opozitii impotriva
proiectului de fuziune la Registrul Comertului. ihncercarea de a solutiona pe cale amiabila
pretentiile Fondului cu privire la actiunile supkmare emise de Nuclearelectrica, Ministerul
Economiei a invitat Fondul, in mai multe ocazii,np@ a identifica solutii optime pentru
rezolvarea acestei dispute.

In data de 15 octombrie 2010, proiectul de fuziantost revocat si a fost publicat un nou
proiect de fuziune in Monitorul Oficial. Toate o formulate impotriva proiectului de
fuziune revocat au fost respinse. S-a constatatioftca, continutul noului proiect de fuziune
era identic cu cel revocat; singura diferenta amdtin faptul ca, potrivit regimului juridic
aplicabil proiectului de fuziune revocat, opozéiiflormulate impotriva unui proiect de fuziune
suspendau implementarea fuziunii pana la soluteanacestora. Anterior publicarii noului
proiect de fuziune, Legea Societatilor Comerciafest modificata, in sensul in care opozitiile
formulate impotriva unui proiect de fuziune nu naai drept efect suspendarea implementarii
fuziunii. Avand in vedere cele de mai sus, Fondustine ca proiectul de fuziune a fost
republicat cu singurul scop de a favoriza respiegepozitiilor formulate impotriva proiectului
de fuziune revocat.

In sedinta din data de 18 noiembrie 2010, TribunBlicuresti a respins cererea Fondului cu
privire la ordonanta presedintiala.

Fondul vs. S.C. Complexul Energetic Craiova S.A.

In data de 17 noiembrie 2010, Fondul a formulaeere de ordonanta presedintiala impotriva
Complexul Energetic Craiova S.A.GE Craiova"), solicitand Tribunalului Dolj suspendarea
executarii fuziunii Nuclearelectrica cu S.C. Conxplle Energetic Rovinari S.A., S.C.
Complexul Energetic Turceni S.A., CE Craiova, Statea Nationala a Lignitului Oltenia S.A.
si S.C. Hidroserv S.A. si suspendarea tinerii adurgenerale a actionarilor CE Craiova
convocata pentru aprobarea definitiva a proiectiduiuziune in data de 19 noiembrie 2010.

In sustinerea cererii, Fondul a aratat ca in sugiitar fata de actiunile cu care figureaza in
registrul actionarilor CE Craiova, Fondul este eptatit sa primeasca un numar de 25.677
actiuni emise de CE Craiova, pe care Ministerulribeoiei refuza sa i le transfere. Fondul a
aratat ca in ceea ce priveste transferul dreptiguproprietate asupra actiunilor suplimentare,
exista un litigiu pe fond impotriva CE Craiova, Nterului Economiei si OPSPI aflat pe rolul
Tribunalului Bucuresti.

Fondul a aratat ca CE Craiova a aprobat, de piincfpziunea in cadrul adunarii generale a
actionarilor din 30 aprilie 2010, sustinand ca ectil de fuziune ii prejudiciaza in mod

iremediabil dreptul de proprietate, avand in vedeee nu ii este recunoscut dreptul de
proprietate asupra unui numar de 25.677 actiunsemé CE Craiova si, in consecinta, Fondul
nu va primi actiuni in societatea nou creata caanema fuziunii proportional cu cota totala
detinuta de Fond la CE Craiova.
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Fondul a mentionat ca, impreuna cu alte persoapgigiciate, a depus opozitii impotriva
proiectului de fuziune la Registrul Comertului. ihcercarea de a solutiona pe cale amiabila
pretentiile Fondului asupra actiunilor suplimentamise de CE Craiova, Ministerul Economiei
a invitat Fondul, in mai multe ocazii, pentru aritiica solutii optime pentru rezolvarea acestei
dispute.

In data de 15 octombrie 2010, proiectul de fuziantost revocat si a fost publicat un nou
proiect de fuziune in Monitorul Oficial. Toate o formulate impotriva proiectului de
fuziune revocat au fost respinse. S-a constatatioftca, continutul noului proiect de fuziune
era identic cu cel revocat; singura diferenta camdstin faptul ca, sub regimul juridic al
proiectului de fuziune revocat, legea prevedeapeeitile formulate impotriva unui proiect de
fuziune suspendau implementarea fuziunii pana latisoarea tuturor pretentiilor. Anterior
publicarii noului proiect de fuziune, Legea Sodiéta Comerciale a fost modificata, in sensul
in care opozitile formulate impotriva unui proiede fuziune nu mai aveau drept efect
suspendarea implementarii fuziunii. Avand in vedeste de mai sus, Fondul sustine ca
proiectul de fuziune a fost republicat cu singusabp de a favoriza respingerea opozitiilor
formulate impotriva proiectului de fuziune revocat.

Pentru aprobarea definitiva a noului proiect dduine, a fost convocata adunarea generala a
actionarilor CE Craiova pentru data de 19 noiemb@i£0.

In data de 18 noiembrie 2010, Tribunalul Dolj a &lgererea formulata de Fond si a dispus:
(a) suspendarea fuziunii dintre societatile meraiermai sus pana la solutionarea irevocabila a
actiunii privind modificarea proiectului de fuziuse(b) suspendarea tinerii adunarii generale a
actionarilor CE Craiova convocata pentru 19 noieenb@10.

Fondul vs. SC E.ON Moldova Furnizare SA

Fondul a formulat o cerere de chemare in judecafiriva SC E.ON Moldova Furnizare SA
("E.ON Moldova") solicitand Tribunalului Bacau sa constate nuldaabsoluta si, in subsidiar,
anularea hotararii adunarii generale extraordimaaetionarilor E.ON Moldova adoptata in data
de 2 noiembrie 2010 prin care au fost aprobatdéufiunea dintre E.ON Moldova, in calitate de
societate absorbita si E.ON Gaz Romania FAQN GaZz') in calitate de societate absorbanta,
precum si a proiectului de fuziune aferent, (idalvarea E.ON Moldova si radierea acesteia din
evidentele Registrului Comertului si (iii) modifiea actului constitutiv al E.ON Gaz ca efect al
fuziunii.

In sustinerea cererii, Fondul a motivat ca estegistrat ca actionar al E.ON Moldova cu o
detinere de 22% din capitalul social al E.ON Moldogeilalti actionari fiind E.ON Romania
SRL cu o participatie de 51% si SC Electrica SEl¢ttrica") cu o participatie de 27%. De
asemenea, Fondul este actionar al E.ON Gaz avapadticipatie de 12% din capitalul social al
acesteia. In cadrul adunarii generale a actiorrdEl®ON Moldova prin care s-a aprobat proiectul
de fuziune, Electrica a votat pentru modificaretulat constitutiv al E.ON Gaz sub conditia
aprobarii amendamentelor propuse de Electricaaarfest citite de secretarul de sedinta, chiar
in cadrul sedintei adunarii. Astfel, avand in verlea modificarile actului constitutiv, astfel cum
au fost propuse de Electrica, nu au fost inclusecanvocatorul initial sau intr-o forma
completata a convocarii, aprobarea acestora de adtmarea generala a actionarilor este lovita
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de nulitate absoluta. De asemenea, Fondul a aatsituatiile financiare de fuziune ale E.ON
Moldova (i.e. situatiile financiare din 2009) nu asspectat prevederile Legii Societatilor
Comerciale care impun ca situatiile financiare deune sa fie intocmite nu mai devreme de
prima zi a celei de-a treia luni anterioare dateiigetului de fuziune, daca ultimele situatii

financiare anuale au fost intocmite pentru un akaréinanciar incheiat cu mai mult de sase
luni inainte de aceasta data. Proiectul de fuzauh@st publicat in Monitorul Oficial in data de

30 august 2010, fiind depasita astfel perioadaade Bini mentionata mai sus.

De asemenea, Fondul sustine ca situatia finaneiasanbelor societati a suferit modificari
substantiale de la sfarsitul exercitiului financ009 si, pe cale de consecinta, raportul de
schimb determinat in scopul fuziunii nu reflectaamwratete aceste schimbari, ceea ce afecteaza
in mod negativ detinerile viitoare ale Fondulusicietatea absorbanta.

Fondul a contestat de asemenea metodele de evdhlasite in vederea fuziunii pentru
societatile implicate in fuziune. In acest caz Mfost pronuntata inca o hotarare judecatoreasca.
Urmatorul termen de judecata este stabilit perdéita de 13 decembrie 2010.

In plus, Fondul a formulat recurs la incheiereaiRegui Comertului cu privire la inregistrarea
hotararii actionarilor prin care au fost aprobatedificarile aduse actului constitutiv al E.ON
Gaz ca efect al fuziunii. Urmatorul termen de juataceste stabilit pentru data de 17 decembrie
2010.

Fondul — Parat: Litigii privind drepturile unor fos ti membri de conducere ai Fondului/alte
litigii

DI. Paunescu Nicolae Alexandru vs Fondul

La data de 11 noiembrie 2009, dl. Paunescu NicAlagandru a chemat in judecata Fondul,

solicitand Tribunalului Bucuresti sa oblige Fonélplata sumei de 40.000 euro, reprezentand
drepturi banesti aferente functiei de director gahal Fondului, datorate pentru perioada 1

decembrie 2006 — 29 iunie 2007, conform contracinllividual de munca incheiat la data de 8

mai 2006. DI. Paunescu a mai solicitat rectificareagistrarilor din cartea sa de munca astfel
incat sa se indice perioada corecta de timp in aeesta a detinut functia de director general,
precum si remuneratia corespunzatoare.

In motivarea cererii, DI. Paunescu arata ca a fioshit director general al Fondului in baza
Deciziei Consiliului de Supraveghere din data deuti?e 2006, care a fost implementata prin
incheierea contractului individual de munca la dd& 8 mai 2006 pentru o perioada
nedeterminata de timp si stipuland un salariu @®.EUR/luna. In continuare, reclamantul
arata ca, la data de 2 august 2007, Consiliul geasaghere a hotarat rezilierea contractului
individual de munca, datorita modificarilor adusegli Societatilor Comerciale. DI. Paunescu
sustine ca si-a indeplinit toate obligatiile contumle pana la data incheierii raporturilor de
munca, respectiv pana la data de 29 iunie 200fmim ce paratul a achitat drepturile salariale
doar pana la data de 1 decembrie 2006.

In intampinarea depusa, Fondul solicita instanti respinga cererea reclamantului ca

neintemeiata, explicand urmatoarele circumstaatetata de 8 mai 2006, Ministerul Finantelor

Publice I-a numit pe DI. Paunescu in functia despdinte al Consiliului de Supraveghere, iar la
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data de 12 iunie 2006, Consiliul de Supravegheredésemnat pe DI. Paunescu in functia de
director general al Fondului, astfel incat din 12006 pana in decembrie 2006, reclamantul a
exercitat ambele functii, fiind remunerat in corisg La 1 decembrie 2006, Legea Societatilor
Comerciale a fost modificata in sensul in care sigemterzice ca administratorii unei societati
sa incheie contracte de munca cu societatea réspge perioada mandatului; de asemenea,
legea prevede ca daca administratorii sunt nunmitrel angajatii societatii, contractul individual
de munca este suspendat. In momentul intrarii goate a respectivelor modificari, DI.
Paunescu era presedinte al Consiliului de Suprareghiind remunerat in consecinta. Ca
urmare, paratul contesta solicitarile reclamantudegumentand ca DI. Paunescu nu ar fi putut
sa isi indeplineasca obligatiile de director gehdrga 1 decembrie 2006 deoarece contractul
individual de munca a fost suspendat de drept.rMadt decat atat, la data de 2 februarie 2007,
Consiliul de Supraveghere a suspendat drepturdamantului de a semna contracte, acte
aditionale la contractele in derulare, precum $eoalte acte juridice care angajau financiar
Fondul. La 22 februarie 2007, Consiliul de Suprénzg a delegat toate atributiile directorului
general suspendat catre directorii de departamenfFahd si catre directorul general adjunct.
Avand in vedere suspendarea, conform legii, a achitui individual de munca incepand cu 1
decembrie 2006 si faptul ca pana la 29 iunie 20@anrd contractul de munca a fost reziliat
conform legii — DI. Paunescu a actionat ca reprezeral Fondului pe baza unui contract de
mandat, fiind platit in consecinta, paratul consadeeintemeiata solicitarea reclamantului.

La 30 iunie 2010, Tribunalul Bucuresti a respingepea formulata de DI. Paunescu Nicolae
Alexandru.

La data de 15 septembrie 2010, DI. Paunescu a fatrapel impotriva hotararii Tribunalului
Bucuresti, dosarul fiind inca in curs de judecare€lirtea de Apel, primul termen fiind stabilit
pentru data de 23 februarie 2011.

DI. Dinu Marian George vs. Fondul

La 24 iunie 2010, dl. Dinu Marian George a chemmajuidecata Societatea Comerciale de
Producere a Energiei Electrice in Hidrocentralerbidiectrica SA (Midroelectrica™) si Fondul,
solicitand Tribunalului Bucuresti sa admita opazit (i) divizarea Hidroelectrica adoptata prin
hotararea actionarilor Hidroelectrica din 6 mai @QIHotararea™) prin care se aproba, in
principiu, divizarea companiei prin transferul pawniului detinut de sucursalele
Hidroelectrica — SH Ramnicu Valcea, SH Sibiu si B&tgu Jiu — catre C.N. Electra si la (ii)
constituirea Companiei Nationale Electra S.A.. Riepunerea acestei opozitii la divizare,
reclamantul solicita instantei sa constate nulitdtitararii, precum si a oricaror documente
intocmite pe baza acestei Hotarari si sa suspendearka pana cand instanta solutioneaza
cererea principala.

In motivarea opozitiei la divizare, reclamantultaraa, in conformitate cu Hotararea de Guvern
56/2010, a fost initiat procesul de reorganizariraizorilor de energie electrica si termica,
organizati sub autoritatea Ministerului Economgein infiintarea Companiei Nationale Electra
SA ("Electra") si a Companiei Nationale Hidroenergetica SHMi{iroenergetica’). DI. Dinu
subliniaza ca Electra si Hidroenergetica vor fiiithte in urma unor fuziuni si divizari care
implica si patrimoniul Hidroelectrica. Reclamanarata ca la momentul depunerii cererii de

chemare in judecata, Hotararea nu era publicatddnitorul Oficial, dar ca la aceasta se fac
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referiri explicite in proiectul de divizare/fuziumpentru Hidroelectrica, proiect ce a fost publicat
la 20 mai 2010. DI. Dinu justifica, de asemeneétataa sa de a formula o opozitie la divizare,
prin aceea ca fiind actionar al Fondului este ioip8i creditor al acestuia, in vreme ce Fondul
la randul sau este actionar al Hidroelectrica $licit creditor al acesteia, context in care DI.
Dinu este indreptatit sa formuleze direct opoZmeotriva Hidroelectrica. Reclamantul arata ca
Hotararea prejudiciaza interesele sale deoaredegmub de divizare/fuziune nu identifica in
mod clar actiunile pe care Fondul le va detinenitaile nou infiintate. Reclamantul contesta
in mod particular, Hotararea sustinand ca aceadtstaadoptata cu incalcarea prevederilor
Legii Societatilor Comerciale, care stipuleaza inodm expres ca in cazul
fuziunii/desprinderii/divizarii se va intocmi un part de evaluare a activelor detinute de
societatile implicate si impune ca toate hotaraaideinarilor actionarilor sa fie facute publice
catre terte parti. Mai mult, DI. Dinu invoca exdeptle nelegalitate a Hotararii de Guvern nr.
56/2010, motivand ca aceasta este un act administeae nu poate contine dispozitii contrare
legii. In cazul de fata, reclamantul considera da termediul unei hotarari de guvern s-a
reglementat o procedura de divizare/fuziune coatpocedurii prevazute imperativ de Legea
Societatilor Comerciale.

Hidroelectrica a depus intampinare, argumentand operatiunile de fuziune/divizare
reglementate prin Hotararea Guvernului nr. 56/2fEdpecta prevederile imperative ale Legii
Societatilor Comerciale. Infiintarea Electra simault cu cea a Hidroenergetica a fost
reglementata prin trei operatiuni simultane: (ivizlhrea Hidroelectrica (prin transferul
sucursalelor SH Ramnicu Valcea, SH Sibiu si SH Tahy catre Electra); (ii) fuziunea prin
absorbtie dintre Hidroelectrica — societatea almud — si anumite filiale ale Societatii
Comerciale de Producere a Energiei Electrice si mie@ Termoelectrica SA
("Termoelectrica’) — ca si companii absorbite (respectiv HidrosBistrita, Hidroserv Slatina,
Hidroserv Portile de Fier, Hidroserv Curtea de Atgklidroserv Sebes, Hidroserv Hateg si
Hidroserv Cluj); (iii) schimbarea denumirii socigitadin Hidroelectrica in Hidroenergetica.
Paratul arata ca ambele proiecte de divizare, céispRiziune care privesc Hidroenergetica,
precum si proiectul de fuziune privind Electra astftransmise Registrului Comertului si
publicate in Monitorul Oficial, conform prevederiltegale.

Paratul a solicitat respingerea opozitiei arguntrahtea Fondul a votat in favoarea Hotararii,
renuntand astfel la dreptul sau de a solicita aaal&otararii. De asemenea, Hidroelectrica a
invocat exceptia lipsei calitatjprocesuale a Dlui. Dinu in formularea opozitieiraifand ca
statutul de actionar nu ii confera si calitateacdeditor. De asemenea, din punct de vedere
procedural, paratul a solicitat instantei sa regpiopozitia ca fiind depusa de o persoana care
nu are un interes legitim, avand in vedere fapaubgeratiunile de divizare/fuziune nu au produs
niciun prejudiciu reclamantului. In ceea ce prieeskceptia de nelegalitate, paratul a solicitat
respingerea acesteia afirmand ca dl. Dinu isi éeerrepturile procesuale in mod abuziv,
singurul scop urmarit de acesta fiind tergiversaregustificata a procedurilor privind
divizarea/fuziunea. Hidroelectrica considera argot@le reclamantului ca fiind nefondate,
deoarece Legea Societatilor Comerciale nu reglemagatimperativ ordinea operatiunilor in
cazul unei divizari/fuziuni si nici evaluarea ddreaun expert a activelor societatilor implicate.
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Avand in vedere ca noul proiect de fuziune a fadiligat in Monitorul Oficial, in data de 27
noiembrie 2010, instanta a respins opozitia formaulde dl. Dinu Marian George, retinand
faptul ca acesta a ramas fara obiect.

Fondul — Parat: Litigii privind AGOA sau AGEA/activ ele Fondului
AVAS vs. Fondul

Pe 19 aprilie 2007, AVAS a depus la JudecatoriadBeitii 5, o cerere de chemare in judecata a
Fondului, a Depozitarului Central, a CNVM si a CehBA pentru revendicarea dreptului de

proprietate, solicitand instantei sa constate dieg¢ proprietate al AVAS asupra unui humar

de 524.366 de actiuni emise de Conpet si obligeetmalalti parati sa inregistreze corespunzator
actiunile respective in registrul actionarilor.

In septembrie 2007, Judecatoria Sectorului 5 sdinht competenta in favoarea Tribunalului
Bucuresti. Ca urmare, dosarul a fost inregistratrgdel Tribunalului Bucuresti in octombrie
2007.

In paralel, pe 7 decembrie 2007, AVAS a inregidimatribunalul Bucuresti o0 noua actiune de
revendicare impotriva acelorasi parati, cu acelagct si cu acelasi temei legal.

In sustinerea cererii sale, AVAS invoca urmatoarhéi: o cota de 10% din capitalul social al
Conpet a fost transferata catre Fond, la infiirtaeestuia, conform Legii 247. Fondul a fost
infiintat la 28 decembrie 2005, cand a fost inrggisla Registrul Comertului. La 28 noiembrie
2005, a avut loc adunarea generala extraordinacdi@narilor Conpet, care a hotarat reducerea
capitalului social de la valoarea de 45.873.92R@N la valoarea de 28.569.842,40 RON, ca
urmare a diminuarii contributiei Ministerului Ecancei (fost actionar al Conpet); reducerea
capitalului social al Conpet a fost de 17.304.078NR reprezentand 5.243.660 actiuni cu
valoarea nominala de 3,30 RON per actiune. Hotareggpectiva a fost publicata in Monitorul
Oficial din 22 decembrie 2005, fiind opozabila ilertincepand cu aceasta data. In continuare,
reclamantul arata ca reducerea capitalului soti@loapet a fost impusa de lege (respectiv de
Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 37/2005) subliniat obligatia constitutionala a
paratilor de a cunoaste legislatia aplicabila.dntmuare, AVAS a aratat ca, la 9 martie 2006,
Depozitarul Central a inregistrat Fondul ca actialaConpet, detinand un numar de 1.390.119
actiuni reflectand astfel dreptul Fondului la pnoicé din capitalul social inscris in lege.
Reclamantul afirma ca Fondul ar fi trebuit inregistin registrul actionarilor tinut de
Depozitarul Central doar cu un numar de 865.75®i@icin loc de 1.390.119 actiuni, diferenta
fiind cuvenita AVAS. Pentru a demonstra aceastardie, reclamantul declara ca reducerea
capitalului social al Conpet a fost realizata itaide infiintarea Fondului si ca Depozitarul
Central a transferat, in mod eronat, 10% din chpisocial al Conpet inregistrat in registrul
actionarilor la data de 28 decembrie 2005, in bocaporteze cota de actiuni detinuta de Fond la
capitalul social al Conpet inregistrat ulterior wedrii de capital social.

CNVM a formulat exceptia lipsei capacitatii procatupasive in acest dosar.

De asemenea, Fondul a depus o intampinare, invdisapeindensintrucat cea de-a doua cerere
de chemare in judecata era identica cu cea formutaprimul dosar. Fondul a sustinut, de
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asemenea, ca cererea AVAS este neintemeiata ihiruegistrarea sa in registrul actionarilor
Conpet a fost realizata cu respectarea preveddeiiaie aplicabile. In acest sens, Fondul a
aratat ca, desi reducerea capitalului social alfotgtrata pe 28 noiembrie 2005, aceasta nu putea
produce efecte legale inainte de expirarea periodée doua luni prevazuta de Legea
Societatilor Comerciale. Ca urmare, Fondul sustaatat la momentul infiintarii sale, cat si la
momentul inregistrarii sale la Depozitarul Centra@ducerea capitalului social al Conpet nu
avea efecte juridice, iar Fondul avea dreptul éandferul a 1.390.119 actiuni, conform Legii
247. In plus, Fondul sustine ca reducerea ulteaiaarapitalului social al Conpet nu putea afecta
numarul de actiuni transferate anterior Fonduluiasiaceasta reducere efectuata prin lege ar fi
trebuit sa produca efecte exclusiv in legatura ati@patia Statului Roman in Conpet. Pe 13
mai 2009, Tribunalul Bucuresti a admis exceptia dtdmi cu privire lalis pendenssi a
inregistrat cea de a doua cerere a AVAS impreunaiooa, pentru a fi solutionate impreuna.

Prin hotararea din 25 martie 2008, Tribunalul Bestirisi declina competenta cu privire la

acest litigiu in favoarea Tribunalului Prahova. bimalul Bucuresti a considerat ca cererea
formulata de AVAS se refera la 0 societate comkicimmpetenta apartinand, in aceste cazuri,
tribunalului din judetul in care se afla sediul isb@l societatii. Sediul social al Conpet era in

Ploiesti, oras aflat sub jurisdictia TribunaluluaRova.

La data de 21 aprilie 2008, Fondul a formulat apgdotriva hotararii Tribunalului Bucuresti,
apel transmis spre solutionare la Curtea de ApelBasti. Astfel, Fondul sustine ca Tribunalul
Bucuresti a considerat, in mod eronat, ca cerezgaferea la o societate comerciala, deoarece
obiectul viza interpretarea anumitor prevederi legaivind numarul de actiuni la care Fondul
era indreptatit si nu constituia o disputa dintreactionar si societate. In continuare, Fondul
arata ca actiunile Conpet se tranzactioneaza pa gecapital si, ca urmare, societatea nu are
nicio obligatie de inregistrare a actiunilor in istgul actionarilor.

Pe 6 iunie 2008, Curtea de Apel Bucuresti a adpéduh declarat de Fond, respingand exceptia
lipsei de competenta teritoriala invocaba officiode Tribunalul Bucuresti si a retrimis dosarul
catre Tribunalul Bucuresti pentru solutionarea gere

CNVM a solicitat introducerea in cauza a MinistefuEconomiei. In mai 2009, Ministerul
Economiei a depus intampinare si a solicitat irsiasa admita cererea formulata de AVAS
pentru aceleasi motive invocate de AVAS.

De asemenea, Fondul a depus in instanta hotaratean@lului Prahova din 18 martie 2009,
prin care se constata calitatea Fondului de agatitn&onpet, detinand 20,056% din actiunile
Conpet, invocand astfel exceptia autoritatii dedyjaodecat.

Dosarul este inca in curs de judecare, nefiind yméata nici o hotarare judecatoreasca.

Dna. loana Sfiraiala vs. Fondul

La 1 octombrie 2010, Dna. Sfiraiala, in calitateat#ionar al Fondului a chemat in judecata

Fondul solicitand Tribunalului Bucuresti sa anulezeatoarele hotarari adoptate de AGOA si

AGEA din 6 septembrie 2010: (i) aprobarea actulanstitutiv al Fondului, (i) numirea

Administratorului Unic, (iii) admiterea la tranzamtare a Actiunilor pe Piata Relevanta,

precum si pe alte piete internationale, (iv) reveassi descarcarea de gestiune a fostilor membri
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ai Directoratului si ai Consiliului de Supraveghese (v) numirea membrilor Comitetului
Reprezentatilor. Reclamanta sustine ca proceducamiecare a AGOA si AGEA din data de 6
septembrie 2010 nu s-a realizat cu respectaresegeelor Legii Societatiior Comerciale
(respectiv convocarea nu a fost publicata in teuhstabilit de lege, iar actul constitutiv care
urma sa fie aprobat nu a fost inclus in convocatbna. Sfiraiala sustine in ceea ce priveste
numirea Administratorului Unic faptul ca alegeremstuia se poate realiza numai sub conditia
aprobarii actului constitutiv, iar in contextul tare aprobarea actului constitutiv este nula,
reiese ca si alegerea Administratorului Unic amufia.

Primul termen de judecata in acest dosar a fostlistgentru data de 16 Noiembrie 2011.

Dna. loana Sfiraiala vs. Fondul

La 6 octombrie 2010, Dna. Sfiraiala, in calitateadtionar al Fondului a solicitat Tribunalului
Bucuresti ca, pe calea ordonantei presedintialesuspende executarea urmatoarelor hotarari
adoptate de AGEA din 6 septembrie 2010: (i) apmdaactului constitutiv, (i) numirea
Administratorului Unic, (iii) admiterea la tranzamtare a actiunilor emise de Fond pe Piata
Relevanta sau pe alte piete internationale, (w)carea si descarcarea de gestiune a membrilor
Directoratului si ai Consiliului de Supravegherey) (numirea membrilor Comitetului
Reprezentantilor.

In motivarea cererii sale, Dna. Sfiraiala mentia@ea&a a investit Tribunalul Bucuresti cu
cererea de anulare a tuturor hotararilor AGEA datadde 6 septembrie 2010 si ca, in lipsa
suspendarii acestora, prin punerea in executarisgenera prejudicii iremediabile intrucat
Fondul va fi administrat de persoane ale carorziegitale pentru Fond vor fi la randul lor
anulate in cazul in care hotararile actionarilontestate vor fi anulate de Tribunalul Bucuresti.

Dna. Sfiraiala apreciaza ca hotararea AGEA penirotzrea actului constitutiv a fost adoptata
cu incalcarea prevederilor Legii Societatilor Cooi@e privind formalitatile de convocare
(respectiv termenul minim pentru publicarea contmedui completat nu a fost respectat). In
consecinta, dna. Sfiraiala considera ca anularéardrii de aprobare a actului constitutiv va
atrage nulitatea hotararilor privind numirea Admtratorului Unic, revocarea si descarcarea de
gestiune a membrilor Directoratului si ai Consiliude Supraveghere, precum si numirea
membrilor Comitetului Reprezentantilor. Deopotriana. Sfiraiala sustine ca admiterea la
tranzactionare a actiunilor emise de Fond nu seepoealiza daca actul constitutiv nu este
aprobat conform legii.

Tribunalul Bucuresti a stabilit primul termen penttata de 28 august 2011, termen raportat la
care Dna. Sfiraiala a solicitat preschimbarea a@#tr-un termen mai scurt, cerere admisa de
instanta care a stabilit drept nou termen de judedata de 17 noiembrie 2010. La data de 17
noiembrie 2010, instanta a constatat faptul ca-auespectat procedura de citare a Fondului,
drept care a stabilit un nou termen de judecataypeiata de 26 noiembrie 2010, termen la care
Fondul a solicitat reexaminarea taxei de timbrunaborul termen de judecata a fost stabilit

pentru data de 3 decembrie 2010.
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DI. Cristian Rozor vs. Fondul

DI. Rozor, in calitate de actionar al Fondului dics@at Tribunalului Bucuresti sa anuleze
hotararile AGEA si AGOA din 6 septembrie 2010 si digpuna suspendarea acestora. In
motivarea actiunii DI. Rozor sustine ca:

» procedura de convocare a AGEA si AGOA nu s-a retliz conformitate cu prevederile
Legii Societatilor Comerciale. In acest sens, Dbz& afirma ca termenul minim pentru
publicarea convocatorului completat nu a fost retgiesi ca actionarii nu au fost informati
in termenul legal cu privire la punctele de pe edi de zi a adunarilor convocate, precum
si cu privire la modalitatile prin care isi pot esiéa drepturile de actionar (respectiv
formularele standard pentru procura si buletineleat prin corespondenta);

» hotararea AGEA privind rascumpararea actiunilorcdere Fond a fost aprobata in lipsa
punerii la dispozitie a unor informatii adecvatd; Rozor considera ca Fondul nu dispune
de suficiente resurse financiare, in conformitatecerintele legale privind rascumpararea
actiunilor, pentru a pune in executare aceastadr@asubliniind ca actionarii au aprobat o
operatiune pur “ipotetica”; mai mult decat atatfi@warii nu au fost informati asupra
scopului si mijloacelor de realizare a acestei afpeni;

» Comitetul Reprezentantilor este un organ al sofiet@re nu este reglementat sau
recunoscut de Legea Societatilor Comerciale, siififinca responsabilitatile acestuia
depasesc cadrul stabilit de Legea Societatilor Coiale si interfereaza cu activitatea
Administratorului Unic;

* DI. Bogdan Dragoi, in calitate de membru al Comiigt Reprezentantilor se afla intr-o
situatie de conflict de interese, intrucat a fostplicat in licitatia de selectare a
administratorului Fondului;

» formularul standard pentru procura nu continearmal important element, reglementat
strict de lege, respectiv numarul de voturi.

Avand in vedere faptul ca dl. Rozor nu a achitaaitde timbru, in data de 27 Octombrie 2010,
instanta a anulat cererea acestuia.

In data de 15 noiembrie 2010, dl. Rozor a formwaterere de ordonanta presedintiala
impotriva hotararilor AGEA si AGOA din 6 septembr&910, Tribunalul Bucureti stabilind
primul termen de judecata pentru data de 29 noien¥10, care a fost amanata pentru 13
decembrie 2010.

Dl. Eugene Weissman si altii vs. Fondul

Dl. Eugene Weissman si altii au chemat in judeEatadul, solicitand Tribunalului Bucuresti sa
constate nulitatea hotararii AGEA din 6 septemt20d0 privind aprobarea rascumpararii de
actiuni proprii.

Reclamantii afirma ca au dreptul sa primeasca dgdpa din partea Statului Roman sub forma
actiunilor emise de Fond, context in care au diegdua formula actiune in instanta impotriva
Fondului. Reclamantii considera ca prin hotara@matestata, interesele lor au fost prejudiciate
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deoarece prin punerea in executare a acesteid gespiata al actiunilor emise de Fond poate fi
manipulat, in sensul ca vor avea loc cumparari weasie actiuni de pe piata ceea ce va
determina o crestere artificiala a pretului deaiat

Conform Legii 247, dupa listarea Fondului, titlerile despagubire vor fi convertite in actiuni
emise de Fond la un pret determinat pe baza pratuddiu de piata calculat pentru 60 de
sesiuni de tranzactionare anterioare. In conseaiasaumpararea ar putea conduce la o crestere
artificiala a pretului de piata al actiunilor, cesainseamna ca persoanelor care au optat pentru
conversia titlurilor de despagubire in actiuni eenide Fond le va fi alocat un numar
semnificativ mai mic de actiuni. Reclamantii afirmde asemenea, ca inainte de listarea
Fondului, Persoanele Indreptatite au primit actlarfrond prin conversia titlului de despagubire
la o rata de 1RON/actiune (i.e. la valoarea noraimahctiunilor Fondului).

Totodata reclamantii sustin ca prin rata de coneetterita (i.e. inainte de listare — la valoarea
nominala — si dupa listare — in functie de pretiettg) nu se respecta principiul egalitatii de

tratament al Persoanelor Indreptatite, contextaire @ste extrem de important ca pretul pietei
pentru actiunile Fondului sa nu fie manipulat; &z contrar, drepturile Persoanelor Indreptatite
(care, la momentul cererii de chemare in judecgpeezinta aproximativ 44% din numarul total

de actiuni emise de Fond) la o despagubire echitdbi partea Statului Roman vor fi afectate.

Mai mult decat atat, reclamantii considera ca ragrararea de actiuni proprii aprobata de
AGEA este contrara legislatiei privind piata de italpcare califica o astfel de procedura ca
manipulare a pietei. Nu in ultimul rand, Reclamiactinsidera ca Fondul nu are niciun interes
legitim si nicio cauza legala pentru a-si rascuragaopriile actiuni. Primul termen de judecata
a fost stabilit pentru data de 19 mai 2011.

Cu exceptia celor mentionate mai sus, Fondul neamestinta despre niciun litigiu sau arbitraj,
in derulare sau potentiale, despre care sa set@astapaibe un impact semnificativ negativ
asupraFondului.
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1.9.1,
1.20.1

1.20.3

1.20.4

5 PREZENTAREA SITUATIILOR FINANCIARE INDIVIDUALE

5.1 Situatiile Financiare Individuale si Rezultatele Auale IFRS
Urmatoarele date financiare selectate prezinta hetele operatiunilor si pozitiei financiare
pentru exercitiile financiare incheiate la 31 dedwia 2007, 31 decembrie 2008 si 31
decembrie 2009. Pentru situatiile financiare laiB@ie 2010 neauditate, a se vedea Sectiunea
5.2 de mai jos. Potentialii investitori trebuie sideasca aceasta descriere impreuna cu intregul
document, inclusiv factorii de risc si situatiilendnciare istorice individuale auditate ale
Fondului si sa nu se bazeze pe informatiile cheie ezumatul acestora prezentate in acest
capitol. Informatiile financiare din acest capitau fos extrase din rapoartele contabile ale
Fondului fara a se face ajustari semnificative. €lat operationale au fost extrase din
rapoartele interne ale Fondului pentru anii 200008 si 2009, aceste date operationale nefiind

auditate.

5.1.1 Baza intocmirii situatiilor financiare si politici contabile semnificative

5.1.1.1 Bazele intocmirii si prezentarea situatiilor finandare

Situatiile financiare individuale au fost intocmite conformitate cu cerintele Standardelor
Internationale de Raportare Financiara (IFRS).

Prezentarea situatiilor financiare

Fondul aplica standardul IAS 1 “Prezentarea sitoatfinanciare” revizuit (2007), a carui
aplicare a devenit efectiva la 1 ianuarie 2009.ctmsecinta, Fondul prezinta in Situatia
modificarilor capitalurilor proprii toate modificde capitalurilor proprii in relatia cu actionarii,
iar celelalte modificari ale capitalurilor propsiunt prezentate in Situatia rezultatului global.

Situatiile financiare auditate pentru anul 2009 toorinformatii comparative care au fost
prezentate in noul format astfel incat sa fie com#® cerintelor standardului revizuit. Avand in
vedere ca modificarile vizeaza doar cerinte deereze, acestea nu determina o modificare a
rezultatului pe actiune.

Situatiile financiare au fost pregatite pe bazauwier istorice cu exceptia instrumentelor de
capitaluri proprii a caror valoare este determindtéizand cotatiile instrumentului pe o piata
activa, fiind masurate la valoare justa.

5.1.1.2 Politici contabile semnificative

Urmatoarele paragrafe descriu politicile contalgite care Fondul le considera importante in
intelegerea situatiilor financiare realizate in fwymitate cu standardele IFRS, inclusiv politici
cu privire la judecati complexe sau subiective. €aliere mai detaliata a acestor politici

contabile poate fi gasita in notele situatiilordintiare ale Fondului.
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In aceste situatii financiare individuale invesgtin filiale si entitati asociate sunt contabdte
in conformitate cu IAS 39lnstrumente financiare: Recunoastere si Evalyata active
financiare disponibile pentru vanzare.

Active si datorii financiare

Recunoastere

Fondul recunoaste activele si datoriile financid@edata la care acesta devine parte la
prevederile contractuale ale instrumentului.

Activele si datoriile financiare sunt recunoscuigial la valoarea justa, la care se adauga orice
costuri de tranzactionare direct atribuibile, ceeptia instrumentelor de capitaluri proprii ale
caror valori juste nu pot fi evaluate in mod crédibcestea fiind recunoscute initial la cost.

Costul instrumentelor de capitaluri proprii aduse aport in natura de catre statul roman la
capitalul social al Fonudului este determinat imfoomitate cu prevederile Legii 247/2005,
modificata prin Ordonanta de Urgenta a Guvernw@) 81/2007, dupa cum urmeaza:

> pentru actiunile primite de Fond la data constituirdecembrie 2005, cost este egal cu:

¢ pretul mediu ponderat al ultimelor 90 de sedintdrdazactionare, daca ultima
din cele 90 de sedinte de tranzactionare este lconaé 60 de zile anterioare
datei de 24 noiembrie 2005, pentru societatilatiesia bursa de valori si al
caror volum de tranzactionare aferent ultimelod@0sedinte de tranzactionare

reprezinta cel putin 0,3% din capitalul lor social;

» valoarea contabila a capitalurilor proprii la 31cembrie 2004, determinata
conform situatiilor financiare statutare, inmultica procentul de detinere al
Fondului, pentru societatile nelistate si pentroieiatile listate al caror volum
de tranzactionare aferent ultimelor 90 de sedimtdrdnzactionare reprezinta

mai putin de 0,3% din capitalul lor social;

» pentru actiunile primite in iunie 2007, conform OWB®&2007, costul este egal cu:

e pretul mediu ponderat al ultimelor 90 de sedintetrdezactionare anterioare
datei de 29 iunie 2007, pentru societatile listatdursa de valori si al caror
volum de tranzactionare aferent ultimelor 90 deirgedde tranzactionare

reprezinta cel putin 0,3% din capitalul lor social,
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* valoarea contabila a capitalurilor proprii la 31cembrie 2006, determinata
conform situatiilor financiare statutare, inmultica procentul de detinere al
Fondului, pentru societatile nelistate si pentroieatile listate al caror volum
de tranzactionare aferent ultimelor 90 de sedimtdrdnzactionare reprezinta

mai putin de 0,3% din capitalul lor social;

> pentru actiunile suplimentare primite in societatdetinute de statul roman (prin
intermediul Fondului si al autoritatilor statulgi)in care statul a facut aporturi in natura
(actiuni ce sunt primite de Fond pentru a nu iduee participatia), costul pentru Fond

este stabilit la valoarea nominala a actiunilomyte.

Clasificare
Fondul clasifica activele/datoriile financiare dupan urmeaza:

> Numerar si depozite constituite la banci

A\

Investitii detinute pana la scadenta (precum ceatiéle de trezorerie)
» Active financiare disponibile pentru vanzare

» Alte active si datorii financiare
Derecunoastere

Fondul derecunoaste un activ financiar atunci amegturile contractuale de a primi fluxuri de
numerar din acel activ financiar expira, sau aturamd drepturile de a primi fluxurile de
numerar contractuale de pe urma activului finansigrt transferate intr-o tranzactie in care sunt
transferate si cea mai mare parte din riscurilebemeficiile legate de detinerea activului
financiar. Orice interes in activele financiare ngterate retinut sau creat de Fond este
recunoscut separat ca activ sau ca datorie.

Fondul derecunoaste o datorie financiara atunail aaiigatiile contractuale au fost achitate,
anulate sau au expirat.

Compensare

Activele si datoriile financiare sunt compensags, liezultatul net este prezentat in situatia
pozitiei financiare doar atunci cand Fondul areptirelegal de compensare si intentioneaza sa
realizeze compensarea pe o0 baza neta sau sa imeas®zl si sa stinga datoria simultan.

Veniturile si cheltuielile sunt prezentate pe odaeta doar atunci cand standardele contabile
permit acest lucru sau cand castigurile si pielel@riovin dintr-un grup de tranzactii similare.

Evaluarea la cost amortizat
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Costul amortizat al unui activ sau al unei datfinanciare reprezinta valoarea la care sunt
evaluate activele sau datoriile financiare in motmkenrecunoasterii initiale, minus platile de
principal, plus sau minus amortizarea cumulatagrd@hata prin metoda dobanzii efective, a
oricarei diferente dintre valoarea recunoscutaainsi valoarea la data maturitatii, Si minus orice
reduceri din depreciere.

Evaluarea la valoarea justa

Valoarea justa reprezinta valoarea la care poaterfzactionat un activ, sau stinsa o datorie,
intre parti interesate si in cunostinta de caumasadrul unei tranzactii desfasurate in conditii
obiective la data evaluarii.

Atunci cand este posibil, Fondul determina valogoséa a instrumentelor de capitaluri proprii
utilizand cotatiile instrumentului respectiv la dataportarii pe o piata activa. O piata este
considerata activa atunci cand cotatiile sunt diggpte in mod rapid si regulat si dovedesc
existenta unor tranzactii de piata reale, regudatealizate in conditii obiective.

Daca piata unui instrument de capitaluri propriiesie activa, Fondul incearca sa stabileasca
valoarea sa justa pe baza unei tehnici de evalaetigele nete).

Cea mai buna dovada a valorii juste a unui instninfimanciar la momentul recunoasterii
initiale este pretul de tranzactionare, adica v&lagusta a contravalorii platite sau primite, in
afara de cazul in care valoarea justa a instrurhgéntsgte evidentiata prin compararea cu alte
tranzactii curente observabile pe piata ale acslinatrument (fara a-I modifica pe el sau forma
sa) sau pe baza unei tehnici de evaluare ale var@bile includ doar date de pe pietele
observabile. Atunci cand pretul de tranzactionepezinta cea mai buna dovada a valorii juste
la recunoasterea initiala, instrumentul financisteeevaluat initial la pretul de tranzactionare si
orice diferenta dintre acesta si valoarea obtinnital folosind un model de evaluare este
recunoscuta ulterior in contul de profit si piemldén functie de faptele individuale si de
circumstantele specifice tranzactiei, dar nu maitade momentul in care evaluarea este bazata
in intregime pe date observabile pe piata sau actieste finalizata.

Activele sunt evaluate la pretul de cumparare ®irilke la pretul de vanzare.

Identificarea si evaluarea deprecierii

Cu ocazia fiecarei date de raportare, Fondul werifiaca exista indicii obiective ale deprecierii
activelor financiare. Activele financiare sunt depate atunci cand indiciile obiective arata
aparitia unei eveniment care sa produca o pierdéterjor recunoasterii initiale a activului, si
care sa aiba un impact asupra fluxurilor de numeiigoare generate de activ, acest impact
putand fi estimat in mod credibil.

Pierderile din depreciere aferente activelor irsgie la cost amortizat sunt determinate ca
diferenta intre valoarea contabila a activului ficiar si valoarea fluxurilor de numerar
preconizate pentru viitor, actualizata cu rataialat a dobanzii efective a activului. Pierderile
sunt recunoscute in contul de profit si pierdersusit reflectate intr-un cont de ajustare aferent
activelor financiare. Dobanda aferenta activulupréeiat este recunoscuta in continuare prin
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reluarea factorului de actualizare. Atunci candeuaniment ulterior determina scaderea valorii
pierderii din depreciere, aceasta este reluatantut de profit si pierdere.

Pierderile din deprecierea instrumentelor de chpitaroprii inregistrate la valoare justa sunt
recunoscute prin transferul pierderii cumulate caréost recunoscuta direct din capitaluri
proprii, in contul de profit si pierdere. Pierdereamulata eliminata din capitaluri proprii si

recunoscuta in contul de profit si pierdere reprezidiferenta dintre costul de achizitie si
valoarea justa curenta, minus orice pierdere dpretgere recunoscuta anterior in contul de
profit si pierdere. Daca, intr-o perioada ultermaraloarea justa a unui instrument de capitaluri
proprii depreciat creste, cresterea valorii vafiunoscuta direct in capitaluri proprii.

Pierderile din deprecierea instrumentelor de chpitgroprii inregistrate la cost (deoarece
valoarea lor justa nu poate fi determinata in moeddibil) sunt evaluate ca diferenta intre
valoarea contabila si cota parte a Fondului diivelet nete ale societatilor (conform situatiilor
financiare ale acestora), conducerea consideraadstr ca fiind cea mai buna estimare in
conditiile politicii de management pasiv adoptate.

Pierderile sunt recunoscute in contul de proffiisrdere si nu sunt reversate.

Pentru a determina daca instrumentele de capitatoprii sunt depreciate, Fondul ia in
considerare toti factorii relevanti, cum ar fi seeeh semnificativa si pe termen lung a valorii
juste sub cost, conditiile pietei si ale domeniulié activitate, in masura in care acestea
influenteaza valoarea recuperabila a instrumentelonditiile financiare si perspectivele pe
termen scurt ale emitentului, inclusiv orice evesite specifice nefavorabile ce pot influenta
operatiunile desfasurate de emitent, pierderileenmr ale emitentului, raportul calificat al
auditorului independent asupra celor mai recettsi financiare ale emitentului etc.

Active financiare disponibile pentru vanzare

Investitile Fondului in instrumente de capitalymioprii sunt clasificate ca active financiare
disponibile pentru vanzare.

Instrumente de capitaluri proprii inregistrate lalarea justa

Ulterior recunoasterii initiale, instrumentele dapitaluri proprii altele decat cele descrise in
sectiunea de mai jos sunt evaluate la valoare jastmodificarile survenite, altele decat
pierderile din depreciere, sunt recunoscute direcapitaluri proprii.

In momentul derecunoasterii instrumentelor, cattgu pierderea cumulata este transferat(a) in
contul de profit si pierdere.

Instrumente de capitaluri proprii inregistrate last

Instrumentele de capitaluri proprii care nu au vet jgotat pe o piata activa si a caror valoare
justa nu poate fi determinata in mod credibil méifid o tehnica de evaluare (activele nete), sunt
evaluate la cost, facand obiectul unor teste dectegre.

-122 -



Venituri din dividende

Veniturile din dividende aferente instrumentelorcadgitaluri proprii cotate sunt recunoscute in
contul de profit si pierdere la data ex-dividendéniturile din dividendele actiunilor necotate
sunt recunoscute in contul de profit si pierdersmomentul declararii.

Atunci cand Fondul primeste sau decide sa primeabdadende sub forma unor actiuni
suplimentare si nu in numerar, veniturile din dende sunt recunoscute la valoarea
dividendelor in numerar la care se renunta, avandebit corespondent investitii suplimentare.

Atunci cand sunt primite actiuni gratuite fara ategiva in numerar si doar anumiti actionari
primesc actiuni gratuite, actiunile primite sun@kare la valoare justa si este recunoscuta o
suma corespunzatoare ca venituri din dividendedé”alta parte, daca toti actionarii primesc
actiuni gratuite proportional cu participatia loy este recunoscut venit din dividende, intrucat
valoarea justa a intereselor Fondului nu este @f@de distribuirea de actiuni gratuite.

Pentru platile intarziate de dividende, Fonduli&zia actiuni legale de recuperare (conciliere,
litigii etc.). Fondul este indreptatit sa ceara gléati pentru dividendele nete intarziate; rata
dobanzii penalizatoare este egala cu rata de dadegdla (rata de pe piata monetara publicata
de Banca Nationala a Romaniei). Veniturile din piésia aferente dividendelor sunt
recunoscute in exercitiul financiar in care suctsate.

Veniturile din dividende sunt prezentate brut (ustv impozitul pe dividend retinut la sursa).

Fondul recunoaste ca venit in situatiile financiardividuale dividendele de la subsidiare si
asociati in momentul in care stabileste dreptupdimire al acestora.

Impozitul pe profit

Cheltuielile cu impozitul pe profit cuprind impoazitcurent si cel amanat.
Impozitul curent

Impozitul curent include de asemenea impozitul igeldnde retinut la sursa.

Cheltuielile cu impozitul pe profit sunt recunoseih contul de profit si pierdere cu exceptia
cazului in care sunt asociate unor elemente recum@glirect in capitalurile proprii, cand sunt
recunoscute in capitalurile proprii.

Impozitul curent reprezinta impozitul aferent ptofii impozabil anual, utilizand cotele de
impozitare reglementate sau in mare masura reglieteela data raportarii, si orice ajustari ale
impozitului platibil aferent anilor precedenti.

Impozitul amanat

Impozitul amanat este recunoscut, avand in vedéieredtele temporare dintre valorile

contabile ale activelor si datoriilor utilizate $copuri de raportare financiara si valorile utiliza

in scopuri fiscale. Impozitul amanat nu este resgnd in cazul urmatoarelor diferente

temporare: recunoasterea initiala a activelor gordeor intr-o tranzactie care nu este o

combinare de intreprinderi si care nu afecteazaprafitul contabil, nici pe cel impozabil, si
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diferentele asociate investitiilor in filiale sitéati controlate in comun, in masura in care exist
posibilitatea ca diferentele sa nu fie reluateiitorul previzibil. Impozitul amanat este evaluat
folosind cotele de impozitare ce se asteapta plitae diferentelor temporare la momentul
reluarii, pe baza legilor aprobate sau in mare msaaprobate la data raportarii. Creantele si
datoriile privind impozitul amanat sunt compensaéea exista un drept legal de a compensa
activele si datoriile privind impozitul curent giirg asociate impozitului pe profit perceput de
aceeasi autoritate fiscala de la aceeasi entigp®zabila, sau de la entitati diferite, dar care
intentioneaza sa deconteze datoriile si creant@iéng impozitul curent pe o baza neta, sau sa
incaseze creantele si sa deconteze datoriile ingimaaltan.

O creanta privind impozitul amanat este recunostutamita probabilitatii ca va exista profit
impozabil viitor fata de care pot fi utilizate diémtele temporare. Creantele privind impozitul
amanat sunt revizuite la fiecare data de rapodiaseint reduse in masura in care nu mai este
probabil sa fie realizate beneficiile fiscale aatei

Impozitul suplimentar rezultat din distribuireadigidende de catre Fond este recunoscut odata
cu recunoasterea datoriei de plata a dividendslariate.
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5.1.2 Analiza performantei anuale

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la incheiat la

Situatia rezultatului global 31 decembrie 2009 31 dexmbrie 2008 31 decembrie 2007
(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-

Venituri brute din dividende 120.055.158 422.832.462 27542.629
Venituri din dobanzi 142.469.835 84.453.833 28.005.444
P|er.der| .dln depﬂreuerea instrumentelor de 1.455.233 -3.892.093.521 -243.513.025
capitaluri proprii
F’lerderl din deprecierea dividendelor de 0 9.427.066 -38.378.599
incasat
_Castlgurl/Plerderl din v_anza_rea ) 554 433 394 0 32 398.995
instrumentelor de capitaluri proprii
Castiguri nete din cursul de schimb valutar 14.73B.6 19.531.493 17.990.758
Castig/ Pierdere neta din investitii 830.234.847 -355.848.667 24.146.202
Cheltuieli cu personalul -13.507.594 -6.606.081 -2.28556
Alte cheltuieli operationale -9.329.468 -11.736.611 .1839.592
Cheltuieli operationale -22.837.062 -18.342.692 -5.5858
Profit/ Pierdere inainte de impozitare 807.397.785 -374.191.359 18.604.344
Venituri/ Cheltuieli cu impozitul pe profit -106.34600 569.656.826 3.115.784
Profitul/ Pierderea anului 701.052.785 -2.804.534.533 21.720.128
Alte elemente ale rezultatului global
Modificarea neta a valorii juste a
instrumentelor de capitaluri proprii 963.761.683 -569.081.488 -240.000.400
disponibile pentru vanzare
Impozit pe profit -154.201.869 91.053.038 38.400.064
;’;i;?”e elemente ale rezultatului 809.559.814 -478.028.450 -201.600.336
Total rezultat global aferent perioadei 1.510.612.59 -3.282.562.983 -179.880.208
Rezultatul/ Pierderea pe actiune, de 0.05 -0,20 0.00

baza si diluat

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimi¢ cu IFRS, auditate

Nota: Sectiunea,Alte elemente ale rezultatului globapentru anul 2007 nu este prezentata, in situafiil@nciare
auditate in conformitate cu IFRS, insa se regaséstBrospect pentru comparabilitate

Standardul cu privire la Prezentarea Situatiiloaficiare (IAS 1) a introdus un nou format al
situatiei financiare in vederea prezentarii perfateaintreprinderii (fostul Cont de profit si

pierderi). Noul format al situatiei financiare egtedenumit Situatia rezultatului global si
contine:

» Profitul si pierderea care reprezinta diferentdrdinenituri si cheltuieli;

« Alte rezultate globale care includ elemente de tvenicheltuieli care nu sunt
recunoscute in cadrul Profitului si a pierderiiai@lardul ofera o lista de elemente

incluse in aceasta categorie, dupa cum urmeaza:
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= Schimbari in rezerva din reevaluarea aferenta ifizalpilor corporale

si necorporale;

= Castiguri si pierderi actuariale rezultate din pidle de beneficii
definite cand acestea sunt recunoscute in afartuloorde profit si
pierderi;

= Castiguri si pierderi rezultate din conversia ditlea financiare din

monede straine;

= Castiguri si pierderi din modificarea valorii aaler financiare

disponibile pentru vanzare

= Castiguri si pierderi din instrumente de acopedreiscului asociat
instrumentelor financiare.

Situatiile financiare ale Fondului reflecta modifide valorii juste ale detinerilor din Portofoliu

( instrumentelor de capitaluri proprii), clasifieata si active financiare disponibile pentru
vanzare. De asemenea, standardul impune calculamgazitului pe profit pentru fiecare

componenta inclusa in ,alte elemente ale rezuliatylbbal”.

Mai multe detalii cu privire la componentele reatlui global sunt prezentate in cele ce
urmeaza in sectiunea 5.1.2.4. ,Alte elemente aeltaului global”

5.1.2.1 Castigul/pierderea neta din investitii

1.9.2.1, Rezultatul net din investitii reprezinta veniturgenerate de activitatea principala a Fondului,

1.9.2.3 aceea de investitii in active financiare, ajustatgierderile rezultate din deprecierile de valoare
aferente. In 2008, Fondul a inregistrat o pierdeta din investitii in principal datorita evolutiei
negative a pretului de piata al societatilor cotdie cadrul Portofoliului Fondului. Prin
comparatie cu valorile inregistrate la sfarsituemitiului financiar din anul 2008, in 2009,
cotatile mai mari de pe pietele de tranzactionanecondus la o crestere a valorii juste a
societatilor cotate din Portofoliu.

De asemenea, in anul 2009, rezultatul net din titiies fost afectat si de castigul obtinut in
urma vanzarii participatiei din anumite Societdti &ortofoliu, inregistrat in cadrul Situatiei
rezultatului global sub denumirea ,castiguri dimzarea instrumentelor de capitaluri proprii”.
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Venituri brute din dividende

Venituri brute din dividende

Petrom

Romgaz

Alro Slatina

Transga:

Transelectrica

Distrigaz Suc

Aeroportul International Henri Coanda Bucuresti
Imprimeria Nationale

Posta Roman

Complexul Energetic Turcel
Conpet

Complexul Energetic Craiova
Severnay

Administratia Canalelor Navigabi
Primcom

Complexul Energetic Rovina

Oil Terminal

Aeroportul International Bucuresti Baneasa - AMiglicu
Administratia Porturilor Dunarii Maritim
Administratia Porturilor Dunarii Fluvial
Aeroportul International Timisoara - Traian Vt
Ciocarlia

Semrom Oltenia

Carom - Broker de Asigurare Bucur

Enel Distributie Bana

Enel Distributie Dobroge

Delfincom

Societatea nationala a S¢

Mecon Braso\

COMMETEX Piatra Neamt

IOR Bucures

Alcom

Electrica Furnizare Transilvania Nord
Electrica Furnizare Transilvania S

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate

Exercitiul financiar
incheiat la
31 Decembrie 2009

Exercitiul financiar
incheiat la

31 Decembrie 2008

Exercitiul financiar

incheiat la

31 Decembrd®?2

(neauditat) (neauditat) (neauditat)
-lei- -lei- -lei-
217.570.587 100.240.906
40.912.828 38.685.776 35.151.211
18.893.734 42.959.523 27.574.180
18.475.571 17.046.229 18.192.680
2.968.564 3.562.277 14.545.961
14.496.020 22.759.383 7.671.707
10.127.189 8.438.384 6.365.360
7.119.436
4.099 3.564.118 4.382.076
2.331.100 8.166.104 3.029.678
7.116.275 2.340.125 1.347.891
464.389 1.079.249 652.626
389.272
216.938 19.569 263.660
1.524.281 1.154.234 204.182
3.751 9.103.431 178.337
54.148 465.944 121.681
0 0 48.367
0 1.448.782 33.947
464.744 518.120 27.714
474.502 281.974 15.427
8.634 11.170
0 0 3.107
183.070 101.579 72.053
0 29.471.961 0
0 13.219.626 0
0 701.954 0
269.771 131.997 0
100.089 3.409 0
1.810 1.500 0
1.493 27.993 0
12.696 0 0
62.375 0 0
895.721 0 0
120.055.158 422.832.462 227.642.629

Evolutia veniturilor brute din dividende a fost dehinata in cea mai mare parte de dividendele
distribuite de Petrom. In 2009, compania Petromandistribuit dividende, influentand astfel

veniturile Fondului din dividende.

Veniturile brute din dividende au fost impozitateacota de 10%, impozitul retinut la sursa, cu
exceptia cazului in care procentul de detineresaritai mare de 10% in 2009 (2008: mai mare
decat 15%) din capitalul social pentru o perioaéatnerupta de cel putin doi ani anterior

distribuirii dividendului (caz in care nu se pldtesnpozit cu retinere la sursa).
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Veniturile din dobanzi

Veniturile din dobanzi apar in urma depozitelor stitnite la banci si a certificatelor de
trezorerie.

Cresterea in veniturile din dobanzi se datoreazduéei valorilor de piata ale dobanzilor si
nivelului de numerar al Fondului in ultimii treiian

Pierderi din deprecierea instrumentelor de capitalui proprii
In 2008, pierderile din deprecierea instrumente®rcapitaluri proprii sunt genrate de scaderea

valorii juste a societatilor cotate. Aproximativé®4din deprecierea instrumentelor de capitaluri
proprii este generata de scaderea pretului de péatau Petrom SA.
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Exercitiul financiar Exercitiul financiar Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la incheiat la
;'i;‘:ﬁ” din instrumente de capitaluri 31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembigo2
Instrumente de capitaluri proprii la
valoare justa
Petrom SA 0 3.652.402.697 0
Transelectrica 0 153.767.081 0
Alro Slatina 0 79.576.343 0
Qil Terminal 0 6.132.991 0
Total pierderi din instrumente de
capitaFl]uri proprii la valoare justa 0 3.891.879.112 0
Instrumente de capitaluri proprii la cost
Carom Asigurari Bucuresti 20.785 0 0
Telerom Proiect Bucuresti 119.257 0 0
World Trade Hotel 313 0 0
Zirom Giurgiu 1.314.878 0 0
Severnav Drobeta 0 214.409 0
Nuclearelectrica 0 0 185.301.395
Electromecanica Ploiesti (filiala Romarm) 0 0 21.436.245
Uzina Mecanica Bucuresti (filiala 0 0
Romarm) 20.024.890
Cez Vanzare 0 0 2.152.134
Electrica Muntenia Nord Furnizare 0 0 2.869.940
Enel Energie 0 0 6.846.255
Simtex 0 0 3.059.858
Carbid Fox Tarnaveni 0 0 305.749
Cez Servicii 0 0 337.622
Societatea Nationala a Sarii 0 0 298.159
Prestari Servicii Bucuresti 0 0 227.153
Turdapan 0 0 240.000
Alcom Timisoara 0 0 194.432
Administratia Canalelor Navigabile 0 0 141.840
Resib Sibiu 0 0 48.905
Comcereal Fundulea 0 0 12.979
Administratia Porturilor Dunarii Maritime 0 0 6.955
Remat Timis Timisoara 0 0 6.020
Retizoh 0 0 2.494
Total pierderi din instrumente de 1.455.233 3.892.093.521 243.513.025

capitaluri proprii

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate

Mai mult de 75% din deprecierea instrumentelor agitaluri proprii inregistrata pe parcursul
anului 2007 se datoreaza scaderii participatiediarn in Nuclearelectrica, scadere generata de
majorarea capitalului social al Nuclearelectriceafa transfera actiunile aferente catre Fond.
Aceasta a condus la o scadere a participatiei Honde la 20% la 9,72% la data de 31
decembrie 2007.
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A se vedea si sectiunea 4.13 , Litigii”.

Pentru acelasi an, deprecierea asociata instrutoerde capitaluri proprii Electromecanica
Ploiesti si Uzina Mecanica Bucuresti (21.436.245slerespectiv, 20.024.890 lei) reprezinta
intreaga participatie in aceste societati intrucahsferul drepturilor de proprietate nu a fost
realizat pana la data Prospectului.

A se vedea si sectiunea 4.13: ,Litigii”: ,Fondul. ®womarm” si ,Fondul vs. Electromecanica”.

Fondul a initiat demersurile legale pentru a recapeeste dividende.

Pierderi din deprecierea dividendelor de incasat

In 2006, mai multe societati in care Fondul a pridnepturi de participatie la constituirea sa au
platit dividende aferente anului 2005 catre auadité Statului, in locul efectuarii acestora catre
Fond, in calitatea sa de actionar la data la cafidahdele au fost declarate. Fondul a initiat
demersurile legale pentru a recupera aceste dideddra 31 decembrie 2007 si 31 decembrie
2008, Fondul a recunoscut pierderea din depreciarenastfel de dividende a caror recuperare
nu era certa (inregistrand o valoare de 204.714 R(2008 si de 38.378.599 RON in 2007).

Exercitiul financiar Exercitiul financiar Exercitiul financiar
incheiat la incheiat la incheiat la
Ajustare pentru pierderi din depreciere 31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembrd®?2

(dividende de incasat
Romgaz SA 0 0 18.510.4!

Transgaz SA 0 0 9.634.9!
Imprimeria Nationala SA 0 0 6.029.8!
Complexul Energetic Rovinari SA 0 0 2.697.8.
Complexul Energetic Craiova SA 0 0 565.9.
Administratia Canalelor Navigabile 0 0 189.8I
Conpet SA 0 194.556 441.4!
Carom 0 10.158 159.9:
Complexul energetic Turceni 0 0 148.3.

0 204.714 38.378.5!

Sursa: Situatii financiare individuale intocmite éonformitate cu IFRS, auditate

In 2008, a avut loc recuperarea dividendelor peatrumite societati si prin urmare, Fondul a
anulat o parte a piederilor din depreciere inregistanterior:

Reluarea ajustarilor pentru pierderi ale Exercitiul financiar
dividendelor de incasa incheiat la
31 decembrie 2008
Imprimeria Nationala SA 6.029.88¢
Complexul Energetic Rovinari SA 2.697.83¢
Complexul Energetic Craiova SA 565.9217
Administratia Canalelor Navigabile 189.80%
Complexul energetic Turceni 148.32€
9.631.780

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate
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Castiguri/pierderi din vanzarea de instrumente de apitaluri proprii

In 2009, Fondul a vandut participatiile in urmatgdarsocietati: Centrofarm S.A. (17,34%), CEZ
Distributie S.A. (30%), CEZ Vanzare S.A. (30%), CE2rvicii S.A. (12%) si Petrom Aviation
(3%).

Castigul din vanzarea acestor instrumente de dapitproprii a fost de 554.433.394 RON,
reprezentand diferenta dintre numerarul primit (28@.872 RON) si valoarea contabila a
acestor actiuni (425.804.478 RON).

In 2008, nu a avut loc nicio vanzare de instrumeeteapitaluri proprii.

In 2007, Fondul a transferat inapoi catre StatumBo 39 de participatii in conformitate cu
prevederile Ordonantei de Urgenta a Guvernului @172 Instrumentele de capitaluri proprii au
fost transferate catre Fond la costul lor initigtf@ incat pierderile din depreciere au fost
recunoscute acum ca si castiguri la vanzarea deimente de capitaluri proprii in valoare de
43.454.445 RON.

In decursul anului 2007, Nuclearelectrica SA agfarat active auxiliare catre Consiliul Local
Navodari. Transferul a fost structurat similar udkiizari avand drept consecinta scaderea
capitalului social al Nuclearelectrica SA. Fondukaunoscut scaderea asociata valorii contabile
a instrumentelor de capitaluri proprii detinuteMigclearelectrica SA ca o pierdere din vanzare,
in suma de 11.055.450 RON.

Castiguri din vanzarea de instrumente de

. . » 2007
capitaluri proprii

Castiguri din transferul a 39 de participatii adgar

pierderi din depreciere au fost recunoscute anterio 43.454.445

Transferul de active auxiliare de la Nucleareleetri
catre Consiliul Local Navodari, inregistrate cadii -11.055.450
scoase din gestiune

32.398.995

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimi¢ cu IFRS, auditate
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5.1.2.2 Cheltuieli

Total cheltuieli operationale

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2009

Exercitiul financiar
incheiat la

3decembrie 2008

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2007

(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
Salavii platite Membrilor 3.168.031 2.504.418 859.02¢
Consiliului de Supraveghere
Salarii platite directorilor 5.468.040 904.593 763.602
Alte cheltuieli salariale 2.056.951 1.843.917 403.087
Contributii aferente salariilor 2.814.572 1.353.153 356.557
Total cheltuieli cu salarii 13.507.594 6.606.081 2.382.266
Servicii prestate de terti 8.452.723 8.078.349 1.737.64:
Alte cheltuieli operationale 876.745 3.658.262 1.421.95(
Total cheltuieli operationale 22.837.062 18.3428 5.541.85¢

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate

Cresterea salariilor platite directorilor in 2009 gomparatie cu 2008 se bazeaza pe Decizia
Consiliului de Supraveghere nr. 301/22.12.2009 @monfcareia se acorda salarii compensatorii
directorilor ale caror contracte au fost incheidienusuri de performanta pentru depasirea

profitului bugetat si plata zilelor de concediu festuate.

Detaliere salarii directori

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2009
(neauditat)

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2008
(neauditat)

-lei- -lei-
Salariul brut lunar 1.692.597 904.593
Bonus-uri de performanta 2.596.088 0
Salarii compensatorii(pentru
rezilierea contractelor) 1.051.234 0
Concedii neefectuate 128.121 0
Salarii platite directorilor 5.468.040 904.593

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate
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5.1.2.3 Impozitul pe profit

Cheltuieli cu impozitul pe profit

Cheltuiala cu impozitul pe profit curent
Impozitul curent (16%)
Impozitul pe dividende retinut la sursa (10%)

Cheltuiala/ Venitul din impozitul pe profit amanat
Deprecierea instrumentelor de capitaluri proprii
Provizioane pentru restructurare

Pierderi fiscale neutilizate

Total cheltuiala/ venit din impozitul pe profit

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la incheiat la
31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembit®?2
(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
104.054.192 13.296.780 4.985.512
1.839 40.086.884 22.764.265
105.944.083 53.383.664 27.749.777
288 -622.726.250 -32.009.373
163.634 -314.240 0
0 0 1.143.812
400.917 -623.040.490 -30.865.561
106.345.000 -569.656.826 -3.115.784

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu standardele IFRS, auditate

Cheltuieli cu impozitul pe profit - Reconciliere

Reconcilierea cotei de impozit in vigoare
Profit/ Pierdere aferenta anului
Cheltuiala/ Venitul din impozitul pe profit
Profit/ (Pierdere) inainte de impozitare

Impozitul in conformitate cu rata standard de impoatare
(16%)
Efectul asupra impozitului al:

Ratei mai scazute de impozitare asupra venituluidividende

Repartizarii profitului la rezerve legale
Pierderii din deprecierea dividendelor de primit

Pierderii aferente scaderii capitalului social alcharelectrica

Altor cheltuieli nedeductibile

Total cheltuiala/ venit din impozitul pe profit

Impozitul pe profit inregistrat direct in capitalur i proprii

Instrumente de capitaluri proprii inregistrate &oare justa

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la incheiat la
31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembit®?2
(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
701.052.785 -2.804.534.533 21.720.128
106.3980 -569.656.826 -3.115.784
807.397.785 -3.374.191.359 18.604.344
129.183.646 -539.870.617 2.976.695
-17.318.933 -27.566.308 -13.658.556
-5.479.910 -701.997 -346.650
0 -1.508.331 6.140.576
0 0 1.768.872
-39.802 -9.573 3.279
106.345.001 -569.656.826 -3.115.784
154.201.869 -91.038 -38.400.06:
154.201.869 -91.053.038 -38.400.06:

Sursa: Situatii financiare individuale in conforiaié cu IFRS, auditate
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5.1.2.4 Alte elemente ale rezultatului global

Alte elemente ale rezultatului
global

Modificarea neta a valorii juste a
instrumentelor de capitaluri prop
disponibile pentru vanzare
Impozit pe profit

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Total alte elemente ale
rezultatului global

incheiat la incheiat la incheiat la
31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembrie 2007
(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
963.761.683 -569.081.488 -240.000.40C
-154.201.869 91.053.038 38.400.064
809.559.814 -478.028.450 -201.600.33¢

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate

Modificarea neta a valorii juste a instrumenteleragdpitaluri proprii disponibile pentru vanzare
reprezinta cresterea/descresterea inainte de itapeza rezervei de valoare justa aferenta
activelor financiare disponibile pentru vanzarezpréate in Situatia Pozitiei Financiare.

Standardul contabil solicita prezentarea impozitye profit aferent fiecarei componente
identificata in sectiunea ,alte elemente ale regultii global”, reprezentand cheltuiala/venitul
din impozitul amanat de 16% aplicat schimbarii vialguste pentru fiecare societate din

Portofoliu.

Schimbarile valorii juste a activelor financiareps# observa mai jos:

Modificari in valoarea justa a activelor
financiare disponibile pentru vanzare

Instrumente de capitaluri proprii la
valoare justa

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2009

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembrie 2008

Exercitiul financiar
incheiat la

31 decembr@®?2

Petrom 774.596.852 52.805.559 -674.411.177
Petrom Aviation -645.654 -155.680 750.600
Transgaz 61.761.700 37.930.126 0
Transelectrica 24.738.030 -133.194.067 61.350.314
Alro Slatina 85.739.518 -440.529.495 284.145.015
Conpet SA 7.813.890 -44.278.710 46.607.745
Oil Terminal 4.659.442 -39.879.000 39.372.286
Azomures 5.097.905 -1.780.221 2.184.817
963.761.683 -569.081.488 -240.000.400

ursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate
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5.1.3 Analiza situatiei pozitiei financiare anuale

Situatia pozitiei financiare

Active

Numerar

Depozite la banci

Certificate de trezorerie
Dividende de incasat

Creante privind capitalul subscris
nevarsat

Instrumente de capitaluri proprii
Creante privind impozitul pe profit
amanat

Alte active

Total active

Datorii

Datorii privind impozitul pe profit
amanat

Alte datorii

Total datorii

Capitaluri proprii
Capital social
Rezerva de valoare justa aferenta

activelor financiare disponibile pentru

vanzare
Alte rezerve

Pierderi acumulate
Total capitaluri proprii

Total datorii si capitaluri proprii

31 decembrie 2009
(auditat)
-lei-

1.483.261
2.167.824.861
0
18.348

14.471.412
9.541.979.640
542.177.610

700.128

31 deanbrie 2008
(auditat)
-lei-

1.499.993
578.716.223
397.648.315
498.321

78.317.588
.0®.477.668
696.780.396
1.944.183

31 decembrie 2007
(auditat)
-lei-

492.149

593.729.76:2
0

4.224.515

129.014.50¢
13.416.176.06¢
0

864.059

12.268.655.260

10.760.882.687

14.144.501.05"

0 0 17.313.132
8.303.427 11.143.453 4.888.027
8.303.427 11.143.453 22.201.15¢

13.757.592.587

859.556.589

199.454.493
-2.556.251.836

13.757.592.587

49.996.775

149.458.794
-3.207.308.922

13.757.592.58"

528.025.22¢

38.242.608
-201.560.522

12.260.351.833

10.749.73.234

14.122.299.89¢

12.268.655.260

10.760.882.687

14.144.501.05.

Sursa: Situatii financiare individuale in confoaie cu IFRS, auditate

5.1.3.1 Active financiare

Activele financiare ale Fondului sunt prezentateaivelul de mai jos:

Active financiare
Numerar

Depozite la banci
Certificate de trezorerie
Dividende de incasat

Creante privind capitalul subscris
nevarsat

Instrumente de capitaluri proprii
Total

31 decembrie 2009

(auditat)
-lei-

1.483.261
2.167.824.861
0
18.348

14.471.412
9.541.979.640

11.725.777.522

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate

Instrumente de capitaluri proprii

Instrumentele de capitaluri proprii reprezinta detile

Portofoliul sau.
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31 decembrie 2008

(auditat)
-lei-

1.499.993
578.716.223
397.648.315
498.321

78.317.588

.008.477.668
10.062.158.108

31 decembrie 2007
(auditat)
-lei-

492.14¢
593.729.76:
0

4.224.51¢

129.014.501

13.416.176.06
14.143.636.998

Fondului in fiecare din societatile din



Clasificare contabila

Instrumentele de capitaluri proprii sunt activeafigiare disponibile pentru vanzare si sunt
evaluate la valoare justa cu exceptia acelor ingtnte care nu au un pret cotat pe o piata activa
si care sunt prin urmare, evaluate la cost, facdmekctul unor teste de depreciere.

Date financiare anuale

Valorile juste ale instrumentelor de capitaluri gmid la datele de 31 decembrie 2007, 31
decembrie 2008 si 31 decembrie 2009 au fost detetmutilizand cotatiile publicate pe Bursa
de Valori Bucuresti. Instrumentele de capitaluogii cotate pe Bursa de Valori Bucuresti care
nu sunt tranzactionate pe o piata activa si instnteie necotate, au fost evaluate la cost, facand
obiectul unor teste de depreciere.

In cazul instrumentelor de capitaluri proprii iniggate la cost, nu au putut fi determinate
valorile juste la datele de 31 decembrie 2007,&%Ethbrie 2008 si 31 decembrie 2009 utilizand
tehnici de evaluare intrucat aria valorilor jusiezanabile era extinsa, iar probabilitatile
estimarilor nu puteau fi evaluate rezonabil.

Evaluarea actiunilor primite de la Statul Romanl@@embrie 2005 si iunie 2007 a fost realizata
in octombrie 2007 de catre un evaluator independEitevex S.R.L. Constanta), care a
respectat metodologia de evaluare specificata doanta de Urgenta a Guvernului 81/2007.
Valoarea actiunilor determinata de catre evaluaprezinta costul instrumentelor de capitaluri

proprii.

Structura instrumentelor de capitaluri proprii &artofoliul Fondului este urmatoarea:
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Instrumente de capitaluri proprii

Instrumente de capitaluri proprii la
valoare justs

Petrom SA

Transgaz SA

Transelectrica SA

Alro Slatina SA

Altele

Instrumente de capitaluri proprii la cost

Hidroelectrica SA
Nuclearelectrica SA

Romgaz SA

CEZ Distributie

Complexul Energetic Turceni SA
Complexul Energetic Craiova SA
Transgaz SA

Electrica Muntenia Nord SA
Complexul Energetic Rovinari SA
E.ON Moldova SA

Aeroportul International Henri Coanda
Bucuresti SA

Electrica Muntenia Sud SA
Posta Romana SA

Altele

31 decembrie 2009

31 decembrie 2008

31 decembrie 2007

(auditat) (auditat) (auditat)

-lei- -lei- -lei-
2.836.391.416 2.061.794.564 5.661.391.7!
277.045.340 215.283.640 0
133.585.362 108.847.332 395.808.48!
175.021.992 89.282.474 609.388.31:
77.440.064 61.186.547 153.413.14!
3.499.484.174 2.536.394.557 6.820.001.64
2.761.181.429 2.761.181.429 2.760.645.61
581.846.011 581.846.011 581.846.01:
416.301.444 416.301.444 416.275.93
0 414.080.000 414.080.00!
282.299.927 289.997 282.299.92'
250.169.153 250.163 250.169.15:

0 0 177.353.51
165.223.950 165.226.95 153.227.341
137.615.732 13%.632 137.615.73:
131.073.011 131.073.011 131.073.01:
124.980.198 124.980.198 124.980.19:
90.180.075 90.180.075 96.063.66:
84.384.880 84.384.880 84.384.88(
1.017.239.656 1.029.747.301 986.159.44.
6.042.495.466 6.469.083.111 6.596.174.42

9.541.979.640

9.005.477.668

13.416.176.06

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

Din totalul instrumentelor de capitaluri propriif% la data de 31 decembrie 2009, 27% la data
de 31 decembrie 2008 si respectiv 50% la data IEenderie 2007 reprezinta valoarea
societatilor listate din Portofoliu.

Modificarile in instrumentele de capitaluri propsiint urmatoarele:
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Instrumente de
capitaluri proprii la

Instrumente de

. . N Total instrumente de
capitaluri proprii la

capitaluri proprii

Madificari in instrumente de

capitaluri proprii

valoare justa cost
31 Decembrie 2006 3.875.081.272 5.671.182.575 9.568582
Aport in natura - O.U.G. 81/2007 3.185.226.520 1.320.953 4.505.731.473
Instrumente de capitaluri proprii
transferate inapoi la stat - O.U.G. 0 -186.425.134 -186.425.134
81/2007
Alte aporturi in natura 0 3.932.700 3.932.700
Aporturl in r_1umerar la societatilor 0 41,242 054 41.242.054
din Portofoliu
Pierderi aferente scaderii
capitalului social al 0 -11.055.450 -11.055.450
Nuclearelectrica
Transferuri intre categorii -305.749 305.749 0
Pierderi din depreciere 0 -243.513.025 -243.513.025
Modificari ale valorii juste -240.000.400 0 -240.000.400
31 Decembrie 2007 6.820.001.643 6.596.174.422 13.456065
Aportul in na_tur(_;l al Statului sub 0 631.230 631.230
forma de actiuni
Aporturl in r_1umerar la companiile 0 49.845.382 149.845.382
din portofoliu
Transferuri intre categorii 177.353.514 -177.353.514 0
Pierderi din depreciere -3.891.879.112 -214.409 -3.892.093.521
Modificari ale valorii juste -569.081.488 0 -569.081.488
31 Decembrie 200 2.536.394.55 6.469.083.11 9.005.477.66
Instrumente de capitaluri propri -672.066 -425.132.412 -425.804.478
vandute
Pierderi din depreciere 0 -1.455.233 -1.455.233
Modificari ale valorii juste 963.761.683 0 963.761.683
31 Decembrie 2009 3.499.484.174 6.042.495.466 9.541810

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

In 2007, actiunile Carbid - Fox S.A. Tarnaveni astfdelistate de la Bursa de Valori Bucuresti
si prin urmare, au fost transferate din cadrul gatiei ,instrumentelor financiare la valoare
justa” in categoria ,instrumente de capitaluri pibfa cost” (a se vedea in tabelul mai sus
»1ransfer dintre categorii”).

In Decembrie 2007, a inceput tranzactionarea pes@8ute Valori Bucuresti a actiunilor
Transgaz S.A. Cum piata acestora a devenit acti?@08, acestea au fost transferate din cadrul
categoriei ,instrumente de capitaluri proprii lasto in categoria ,instrumentelor financiare la
valoare justa” (a se vedea in tabelul mai sus ,3f@ndintre categorii”).

In 2008, Hidroelectrica S.A., Electrica Distributifuntenia Nord S.A. si Romgaz S.A. (2007:
Hidroelectrica S.A.) au primit drepturi de propait pentru mai multe terenuri, aceste
contributii fiind tratate drept aporturi in naturealizate de catre Statul Roman la capitalul social
al acestor societati. In conformitate cu Legea 2d0%, modificata, Fondul a primit actiuni
suplimentare in aceste societati, astfel incatigpdtia sa nu se dilueze, iar aceste actiuni au
fost recunoscute la valoare nominala prin scademeantelor privind capitalul subscris nevarsat
(a se vedea in tabelul mai sus ,Aportul in natdr&tatului”).
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In 2009, Fondul a vandut participatiile in urmatgdarsocietati: Centrofarm S.A. (17,34%), CEZ
Distributie S.A. (30%), CEZ Vanzare S.A. (30%), CE&rvicii S.A. (12%) si Petrom Aviation
(3%) (a se vedea in tabelul de mai sus ,Instrumedateapitaluri proprii vandute”).

Depozite la banci si certificate de trezorerie

Detalii privind maturitatile si expunerea pe valatdepozitelor bancare sunt prezentate mai jos:

Maturitatea Mai putin . . Expunerea
depozitelor de opluna 1-38luni 3-12luni vaFI)utaraa EUR RON
2009 0,9% 26% 74% depozitelor
2008 0,6% 82% 17% 2009 55% 45%
2007 0,1% 99,9% 0% 2008 28% 72%
2007 46% 54%

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate

Soldul certificatelor de trezorerie la 31 decemb8808 include valoarea nominala a
certificatelor de trezorerie detinute si dobandereafta acestora in valoare totala de 7.191.397
RON. Certificatele de trezorerie au fost incasat2d09.

Dividende de incasat

Dividendele de incasat ale Fondului aveau o vala&el8.348 RON la 31 decembrie 2009,
498.321 RON la 31 decembrie 2008 si 4.224.515 ROBILIdecembrie 2007.

Veniturile din dividende sunt recunoscute in cormtelprofit si pierdere la data ex-dividend (in
cazul actiunilor cotate) si la momentul declaréiriicazul actiunilor necotate).

Dividende de incasat 31 decembrie 2009 31 decemb#@08 31 decembrie 2007
(auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
Romgaz SA 18.510.456 18.510.456 18.510.45¢
Transgaz SA 9.634.993 9.634.993 9.634.99:
Imprimeria Nationala SA 0 0 7.685.15!
Complexul Energetic Rovinari SA 0 0 2.697.83¢
Transelectrica SA 0 0 2.569.24¢
Alte dividende de incasat 824.433 1.304.406 1.505.42¢
28.969.882 29.449.855 42.603.11«

Ajustari pentru pierderi din depreciere

Romgaz SA -18.510.456 -18.510.456 -18.510.45¢
Transgaz SA -9.634.993 -9.634.993 -9.634.99!
Imprimeria Nationala SA 0 0 -6.029.88¢
Complexul Energetic Rovinari SA 0 0 -2.697.83¢
Alte dividende de incasat -806.085 -806.085 -1.505.42¢
-28.951.534 -28.951.534 -38.378.59¢

18.348 498.321 4.224.51!

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate

In 2008, Fondul a recunoscut pierderi din depreciarsuma de 204.714 RON si in 2007 in
suma de 38.378.599 RON pentru acele dividende ypeate recuperarea nu era sigura.

In 2008, Fondul a recuperat o parte din dividengeis urmare a reluat aceste pierderi in suma

de 9.631.780 RON (2007:0 RON).
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Creantele privind capitalul subscris nevarsat

Creantele privind capitalul subscris nevarsat fativele financiare nepurtatoare de dobanda
reprezentand contributii ce trebuie platite (in mwan sau in natura) de catre actionarul
majoritar al Fondului (statul roman, reprezentatMiaisterul Economiei si Finantelor) astfel
incat capitalul social subscris sa fie varsat talitate.

Creantele privind capitalul subscris nevarsat aurimt 14.471.412 RON la 31 decembrie
2009, 78.317.588 RON la 31 decembrie 2008 si 129506 RON la 31 decembrie 2007.

Conform Legii 247/2005 (modificata prin Ordonanta drgenta a Guvernului 209/2005),
aceste creante sunt derecunoscute atunci candactionajoritar realizeaza:

e aporturi in numerar, reprezentand urmatoarele itijar sume ce trebuie incasate de
catre stat:
i) recuperarea anumitor creante comerciale externe;
i) vanzarea catre un investitor strategic a 4% diigite B.C.R. S.A;
iii) tranzactionarea pentru prima data la bursa localala una externa a 3% din
Romtelecom S.A,;
iv) 20% din sumele incasate in urma privatizarii Roetem S.A.;
V) 9,9% din sumele incasate in urma privatizarii C.E5@\.; sau

e aporturi in natura a altor tipuri de active (ce fiastabilite in viitor).
5.1.3.2 Impozitul amanat — active si datorii

Clasificare contabila

Creantele/datoriile privind impozitul amanat seerafla castigurile/pierderile din instrumente de
capitaluri proprii acumulate pana la data raparfer@nciare.

Creantele/datoriile privind impozitul amanat surdlcalate pentru fiecare activ financiar
disponibil pentru vanzare, astfel:

» Cresterile in valoarea justa a instrumentelor datakuri proprii (care ar fi marit
impozitul pe profit in cazul vanzarii instrumentutle capitaluri proprii) genereaza
0 datorie privind impozitul pe profit amanat;

» Scaderile in valoarea justa a instrumentelor detadap proprii (care ar fi scazut
impozitul pe profit in cazul vanzarii instrumentutle capitaluri proprii) genereaza
0 creanta privind impozitul pe profit amanat.

Soldul creantei/datoriei privind impozitul amaneprezinta suma neta intre:
* 16% din pierderile acumulate fata de costurileriseosi provizioanele (creanta

privind impozitul amanat), si
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« 16% din modificarile in valoarea justa a instrunedoit de capitaluri proprii

cumulate fata de costul istoric (datoria privingoaitul amanat).

Impozitul amanat este recunoscut, avand in vedéieredtele temporare dintre valorile
contabile ale activelor si datoriilor utilizate $copuri de raportare financiara si valorile utiliza

in scopuri fiscale. O creanta privind impozitul arabeste recunoscuta in limita probabilitatii ca
va exista profit impozabil viitor fata de care gbttilizate diferentele temporare. Creantele
privind impozitul amanat sunt revizuite la fiecatata de raportare si sunt reduse in masura in
care nu mai este probabil sa fie realizate berlefitscale asociate.

31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decembrie 2007

Impozitul amanat- active si datorii (auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-

Diferente temporare deductibile/ (impozabile) la

16%

Deprecierea instrumentelor de capitaluri proprii 190.850.425 4.412.433.444 520.394.38

Moqmcafea val_qru juste a instrumentelor de -1.023.281.650 -59.519.967 -628.601.45:

capitaluri proprii

Provizioane 941.286 1.964.000 0
3.388.610.061 4.354.877.477 -108.207.077

Creante/ Datorii privind impozitul amanat de 1€ 542.177.610 696.780.396 -17.313.13:

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

Deprecierea instrumentelor de capitaluri propfiirezinta pierderile in valoare a instrumentelor
de capitaluri proprii cumulate fata de costuiigéorice aferente.

Modificarea valorii juste a instrumentelor de cahiti proprii disponibile pentru vanzare

reprezinta cresterile cumulate de valoare aleunstntelor de capitaluri proprii fata de costurile
istorice aferente. Aceasta valoare, neta de imploainanat poate fi regasita ca rezerve la
valoare justa pentru active financiare disponilmntru vanzare, in cadrul Situatiei pozitiei

financiare.

Cota de impozitare efectiva utilizata pentru detearea impozitului amanat al Fondului pentru
exerciiile financiare incheiate la 31 decembrie 2009d8tembrie 2008 si 31 decembrie 2007
a fost de 16% (cota de impozitare standard).

5.1.3.3 Capitaluri proprii

Capital social

La 31 decembrie 2009, capitalul social autorizaemiis cuprindea 14.240.540.675 actiuni
ordinare (31 decembrie 2008: 14.240.540.675 acsurdl decembrie 2007: 14.240.540.675
actiuni), avand o valoare nominala de 1 RON peaugeti

La 31 decembrie 2009, 482.948.088 actiuni ordifdledecembrie 2008: 482.948.088 actiuni
si la 31 decembrie 2007: 482.948.088 actiuni) nufcall recunoscute ca si creante privind
capitalul subscris nevarsat, si respectiv capdeiss. In august 2010, Consiliul de Supraveghere
a aprobat anularea acestor actiuni.
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Ca rezultat, capitalul social total consideratitnatiile financiare intocmite in conformitate cu
IFRS la 31 decembrie 2009, 31 decembrie 2008 sd&dembrie 2007 este in valoare de
13.757.592.587 RON.

Capitalul social al Fondului nu a fost varsat italitate de catre statul roman pana la 31
decembrie 2009.

Modificarile in structura actionarilor sunt prezate mai jos:

Actionari la 31 decembrie !\luma.rul Numarul de actiuni Valoarea % detinere

200¢ actionarilor

Statul roman 1 8.102.262.012 8.102.262.012 58,89%

Persoane fizice 3.037 4.267.122.366 4.267.122.366 31,02%

Persoane juridice 68 1.388.208.209 1.388.208.209 10,09%
3.106 13.757.592.587 13.757.592.587 100%

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

Actionari la 31 decembrie Numarul Numarul de .
. ) L Valoarea % detinere
2008 actionarilor actiuni
Statul roman 1 9.545.896.737 9.545.896.737 69,39%
Persoane fizice 2.003 3.552.209.525 3.552.209.525 25,82%
Persoane juridice 29 659.486.325 659.486.325 4,79%
2.033 13.757.592.587 13.757.592.587 100%

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimié cu IFRS, auditate

Actionari la 31 decembrie Numarul Numarul de .
. ) R Valoarea % detinere
2007 actionarilor actiuni
Statul roman 1 12.012.950.786 12.012.950.786 87,32%
Persoane fizice 3.024 1.737.616.107 1.737.616.107 12,63%
Persoane juridice 3 7.025.694 7.025.694 0,05%
3.028 13.757.592.587 13.757.592.587 100%

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate

Evolutia componentelor capitalului social sunt prgate mai jos:

Capital social varsat Capital social nevarsat Total apital social

Capital social (auditat) (auditat) (auditat)
-lei- -lei- -lei-
31 decembrie 2006 9.320.741.189 4.436.851.398 13.757.592.58"
Aport in natura - 0.U.G. 81/ 2007 4.505.731.473 4.505.731.473 0
Instrumente de capitaluri proprii
tranferate inapoi la stat - 0.U.G. 81/ -229.879.580 229.879.580 0
2007
Alte aporturi in natura 3.932.700 -3.932.700 0
Aporturi in numerar 28.052.299 -28.052.299 0
31 decembrie 2007 13.628.578.081 129.014.506 13.757.592.58"
Aportgrl |.n natura ale Statului sub forma 631.230 -631.230 0
de actiuni
Aporturi in numerar 50.065.688 -50.065.688 0
31 decembrie 2008 13.679.274.999 78.317.588 13.757.592.58"
Aporturi in numerar 63.846.176 -63.846.176 0
31 decembrie 2009 13.743.121.175 14.471.412 13.757.592.58"

Sursa: Situatii financiare individuale in confotiaie cu IFRS, auditate
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Actiunile neplatite (14.471.412 actiuni la 31 debemm 2009, 78.317.588 actiuni la 31
decembrie 2008 si 129.014.506 la 31 decembrie 200 ¢pnfera detinatorilor dreptul de a vota
si de a primi dividende.

Rezerva de valoare justa aferenta activelor finaneire disponibile pentru vanzare

Rezerva de valoare justa ofera o perspectiva asapdificarilor valorii juste a instrumentelor
de capitaluri proprii la sfarsitul anului. Aceaseprezinta cresterea in valoarea instrumentelor
de capitaluri proprii la valoare justa fata de oa istorice (de achizitie). Rezerva de valoare
justa este evaluata pentru fiecare societate dirut®ortofoliului Fondului. In cazul Fondului,
valoarea justa a instrumentelor de capitaluri propeprezinta valoarea participatiei in
societatile listate, valoarea justa fiind data dety pietei la final de an. In Situatia Pozitiei
financiare, sumele prezentate sunt nete de datiavind impozitul pe profit datorita faptului ca
datoria/creanta privind impozitul pe profitul amtagate prezentata separat.

Rezerva de valoare justa in suma de 859.556.589 R(31 decembrie 2009 (31 decembrie
2008: 49.996.775 RON, 31 decembrie 2007: 572.0852N) cuprinde modificarea cumulata
neta a valorii juste a activelor financiare disfpilei pentru vanzare pana in momentul
derecunoasterii sau deprecierii acestora.

Sumele brute ale rezervelor de valoare justa (ieai® impozitul amanat pe profit de 16%)
recunoscute pe fiecare societate din Portofolimldedui sunt prezentate mai jos:

Exercitiu financiar Exercitiu financiar Exercitiu financiar
incheiat la incheiat la incheiat la

31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decemb@®?2

Detaliere rezerva de valoare just:

(sume brute) (neauditat) (neauditat) (neauditat)
-lei- -lei- -lei-
Alro Slatina 85.739.518 0 440.529.495
Azomures Targul Mures 5.502.501 404.596 2.184.817
Oil Terminal 4.659.442 0 39.879.000
Petrom 774.596.852 0 (52.805.559)
Transelectrica Bucuresti 24.738.030 0 133.194.067
Transgaz 99.691.826 37.930.126 0
Conpet Ploiesti 28.353.484 20.539.594 64.818.304
Petrom Aviation Bucuresti 0 645.654 801.334
1.023.281.653 59.519.970 628.601.458

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate

Alte rezerve

Alte rezerve 31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31a#ambrie 2007

(auditat) (auditat) (auditat)

-lei- -lei- -lei-

Rezerva legala 79.154.937 29.159.238 5.774.167
Alte rezerve 120.299.556 120.299.556 32.468.441
199.454.493 149.458.794 38.242.608

Sursa: Situatii financiare individuale in conforimi¢ cu IFRS, auditate
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Legislatia romaneasca prevede in mod obligatoandferul la rezerva legala a minimum 5%
din profitul statutar aferent fiecarui an. Acest@nsferuri anuale trebuie intrerupte atunci cand
rezerva atinge 20% din valoarea capitalului soemals. Rezerva legala nu poate fi utilizata in

scopul distribuirii catre actionari.

Alte rezerve sunt constituite prin repartizari plefiturilor nete statutare si sunt utilizate sau
distribuite in conformitate cu hotararile adungenerale a actionarilor.
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5.1.3.4 Situatia modificarilor capitalurilor proprii

Situatia modificarilor capitalurilor proprii

Rezerva de valoare just

aferenta activelor

Total atribuibil

2007 Capital social financiare disponibile Alte rezerve Rezultat reportat actlonarllor.
Fondului
pentru vanzare

Toate sumele sunt exprimate in RON
Sold la 31 Decembrie 20C 13.757.592.587 729.625.561 3.607.605 -152.569.600 845388.153
Modificarea neta a valorii juste a instrumentelor 0 -240.000.400 0 0 -240.000.400
de capitaluri proprii disponibile pentru vanzare
Impozitul pe profitul amanat aferent veniturilor
si cheltuielilor recunoscute direct in capitalurile 0 38.400.064 0 0 38.400.064
proprii
Venituri si cheltuieli recunoscute direct in 0 -201.600.336 0 0 -201.600.336
capitalurile proprii

0 0 0 21.720.128 21.720.128
Profit aferent anului
Transferuri la alte rezerve 0 0 34.635.003 -34.635.003 0
Dividende declarate 0 0 0 -36.076.047 -36.076.047
Sold la 31 Decembrie 2007 13.757.592.587 528.025.225 38.242.608 -201.560.522 224£99.898

Sursa: Situatii financiare individuale in conforaié cu IFRS, auditate
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Situatia modificarilor capitalurilor proprii

Rezerva de valoar
| justa aferenta activelol

Total atribuibil

2008 Capital socia financiare disponibile Alte rezerve  Rezultat reportat actionarilor Fondului
pentru vanzare

Toate sumele sunt exprimate in RON
Sold la 31 Decembrie 2007 13.757.592.587 528.025.225 288608 -201.560.522 14.122.299.898
Total rezultat global aferent perioadei
Profit sau pierdere 0 0 0 -2.804.534.533 -2.804.534.533
Alte elemente ale rezultatului global

Modlflc_area.neta a"Véi_|0I’II JL_Js_te a instrumentelor 0 569081488 0 0 -569.081.488
de capitaluri proprii disponibile pentru vanzare

Impozitul pe profitul amanat aferent veniturilor
si cheltuielilor recunoscute direct in capitalurile 91.053.038 0 0 91.053.038
proprii
Total alte elemente ale rezultatului global 0 -478.028.450 0 0 -4028.450
Total rezultat global aferent perioadei 0 -478.028.450 0 -2.804.5333 -3.282.562.983
Tranzactii cu actionarii, recunoscute direct in

capitalurile proprii

Transferuri la alte rezerve 0 0 111.216.186 -111.216.186 0
Dividende declarate 0 0 0 -89.997.681 -89.997.681
Total tranzacti cu actionari, recunoscute 0 0 111.216.186 -201.213.867 -89.997.681
direct in capitalurile proprii

Sold la 31 Decembrie 2008 13.757.592.587 49.996.775 140748 -3.207.308.922 10.749.739.234
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Situatia modificarilor capitalurilor proprii
2009

Toate sumele sunt exprimate in RON

Capital social

Rezerva de valoar

| justa aferenta activelol

financiare disponibile
pentru vanzare

Alte rezerve Rezultat reportat

Total atribuibil
actionarilor Fondului

Sold la 31 Decembrie 2008 13.757.592.587 49.996.775 149.458.794 -3.207.308.922 74900.39.234
Total rezultat global aferent perioadei

0 0 0 701.052.785 701.052.785
Profit sau pierdere
Alte elemente ale rezultatului global
Modificarea neta a valorii juste a instrumentelor 0 963.761.683 0 0 963.761.683
de capitaluri proprii disponibile pentru vanzare
Impozitul pe profit amanat aferent veniturilot
cheltuielilor recunoscute direct in capitalurile 0 -154.201.869 0 0 -154.201.869
proprii
Total alte elemente ale rezultatului global 0 809.559.814 0 0 809.559.814
Total rezultat global aferent perioadei 0 809.559.814 0 701.052.785 1.510.612.599
Tranzactii cu actionarii, recunoscute direct in
capitalurile proprii
Transferuri la alte rezer 0 0 49.995.699 -49.995.699 0
Total tranzactii cu actionarii, recunoscute 0 0 49,995.699 -49.995.699 0
direct in capitalurile proprii
Sold la 31 Decembrie 2009 13.757.592.587 859.556.589 199.454.493 -2.556.251.836 .260351.833
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5.1.4 Lichiditate si Resurse de Capital

Situatia fluxurilor de numerar

Numerar din activitati de exploatare
Incasari din vanzarea de instrumente de
capitaluri proprii

Rascumpararea certificatelor de trezorerie

Dividende incasate (nete de impozitul retinut la

sursa)
Dobanzi incasate

Castiguri realizate din cursul de schimb, afere
numerarului si echivalentelor de numerar

Depozite la banci cu maturitati mai mari de 1
luni ajunse la scadenta
Achizitia de certificate de trezorerie

Constituirea de depozite la banci cu maturitati

mai mari de trei luni

Aporturi in numerar la instrumentele de
capitaluri proprii

Plata impozitului pe profit

Plata furnizorilor

Plata salariilor si a contributiilor aferente

Numerar net/ utilizat in activitati de
exploatare

Numerar din activitati de investitii

Incasari din valoarea imobilizarilor corporale
Achizitia de imobilizari corporale

Numerar net utilizat in activitati de
finantare

Numerar din activitati de finantare
Aporturi in numerar la capitalul social
Dividende platite

Numerar net utilizat in activitati de
finantare

Crestereal/ descresterea neta a
numerarului si echivalentelor de
numerar

Numerar si echivalente de numerar la 1 ianuarie

Efectul variatiei cursului de schimb asupra
numerarului si echivalentelor de numerar
denominate in valuta

Numerar si echivalente de numerar la 31
decembrie

Exercitiul financiar

incheiat la

31 decembrie 2009

(auditat)
-lei-

980.237.872

390.458.9

118.645.240
139.629.790

9.728.227

0
-1.279.523.616

0

-104.971.445

-10.919.098
-115332

231.751.556

1600
-23.561

-7.561

63.846.176

-1.056.789
62.789.387

294.533.382

.8332.956

-15.241

768.851.097

Sursa: Situatii financiare individuale auditateéonformitate cu IFRS

Exercitiul financiar

incheiat la

31 écembrie 2008

(auditat)
-lei-
0
0
395.898.838
71.256.895

12.941.854
0

-390.456.918
-92.248.546

-49.845.382

-12.991.496
-8.757.490
-6.426.525

-80.628.770

18.573
-392.079

-373.506

0.665.688
-87.912.834

-37.847.146

-118.849.422

592.167.702

1.014.676

474.332.956

Exercitiul financiar
incheiat la
31 decembrie 2007

(auditat)
-lei-

0
0
206.243.003
28.807.654

15.661.993
80.987.686

0

-41.242.054

1.1:32.209
-2.715.301
-2.265.662

284.345.110

33.245
88.327

-649.082

28.052.299
-35.465.985

-7.413.686

276.282.342

313.556.595

2.328.765

592.167.702
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5.1.4.1 Incasarile din vanzarea instrumentelor de capitalur proprii

In 2009, incasarile Fondului din vanzarea instruielen de capitaluri proprii a rezultat din
vanzarea participatiilor in urmatoarele societ&éentrofarm S.A. (17,34%), CEZ Distributie
S.A. (30%), CEZ Vanzare S.A. (30%), CEZ ServichS12%) si Petrom Aviation (3%).

5.1.4.2 Certificate de trezorerie

Fluxul de numerar incasat din rascumpararea cztéior de trezorerie reprezinta valoarea
nominala a certificatelor, in timp ce rata dobairaiiasata este inclusa in cadrul pozitiei fluxului
de numerar incasat din dobanda primita.

5.1.4.3 Aporturi in numerar la capitalul social

Aporturi in numerar la capitalul social reprezirgaortul in numerar adus de catre actionarul
majoritar al Fondului (statul roman, reprezentatMigisterul Economiei si Finantelor) aferent
capitalului social subscris si nevarsat in totsdita

5.1.4.4 Dividende incasate

Detalierea dividendelor colectate de la Societatite Portofoliul Fondului este prezentata mai
jos:

Exercitiu financiar Exercitiu financiar Exercitiu financiar
incheiat la incheiat la incheiat la

31 decembrie 2009 31 decembrie 2008 31 decemb®?

Detaliere rezerva de valoare just:

(sume brute) (neauditat) (neauditat) (neauditat)
-lei- -lei- -lei-
Alro Slatina 85.739.518 0 440.529.495
Azomures Targul Mures 5.502.501 404.596 2.184.817
Oil Terminal 4.659.442 0 39.879.000
Petrom 774.596.852 0 (52.805.559)
Transelectrica Bucuresti 24.738.030 0 133.194.067
Transgaz 99.691.826 37.930.126 0
Conpet Ploiesti 28.353.484 20.539.594 64.818.304
Petrom Aviation Bucuresti 0 645.654 801.334
1.023.281.653 59.519.970 628.601.458
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Dividende incasate, din care:

Exercitiul financiar

incheiat la

31 Decembrie 2009

(neauditat)

Exercitiul financiar

incheiat la

31 Decembrie 2008

(neauditat)

Exercitiul financiar
incheiat la
31 Decembri®20
(neauditat)

-lei- -lei- -lei-
1. Dividende (nete de impozitul retinut la sursa) dclarate si platite in acelasi an
Petron 195.813.528 90.216.815
Primcom S.A 1.524.281 1.154.234 183.764
Distrigaz Sud S./ 14.496.020 20.483.445 6.904.536
Alcom SA 12.327
Oil Terminal S.A 54.108 200.000 109.513
Carom - Broker de Asigurare S.A. Bucur 164.763 91.421
Transelectrica S., 2.968.564 3.206.049 13.091.365
Transgaz S./ 18.475.571 15.341.606 16.373.412
Alro Slatina S.A 17.004.361 38.663.571 24.816.762
Conpet S.A 7.116.275 1.470.106 1.213.102
Posta Romana S. 4.099 3.564.118 3.943.868
Romgaz S./ 40.912.828 34.817.198 31.636.090
Administratia Porturilor Maritime S 1.360 1.303.904 30.552
Complexul Energetic Turceni S. 2.331.100 8.166.104 2.726.710
Societatea Nationala a Sarii 269.771 118.797
Aeroportul International Henri Coanda Bucuresti. 10.127.18 8.438.38 5.728.82
Administratia Porturilor Dunarii Fluviale S. 463.384 518.120 24.943
Electrica Furnizare Transilvania Nord 62.375
Aeroportul International Timisoara - Traian VuigAS. 474.502 13.884
Commetex S, 1.810 1.500
Complexul Energetic Craiova S 464.389 971.324 587.363
Complexul Energetic Rovinari S. 3.751 8.193.088 160.503
IOR SA 1.344
Administratia Canalelor Navigabile S 216.93¢ 19.56¢ 237.29:
Mecon S/ 100.089 3.068
Electrica Furnizare Transilvania Sud 895.72:
Enel Distributie Banat S., 2652476
Enel Distributie Dobrogea S. 11.897.663
Delfincom S/ 631.759
Ciocarlia S.A 7.771 10053
Imprimeria Nationala S. 4.752.223
Severnav S./ 350.345
Aeroportul International Bucuresti Baneasa - Aurel
Vlaicu S.A. 43.530
Semrom Oltenia S.A. 2.796
2. Dividende (nete de impozitul retinut la sursa) dclarate inainte si platite
IOR SA Bucures 25.194
Aeroportul International Timisoara - Traian VuigAS. 253.777 27.465
Oil Terminal S.A 219.350 285.594
Conpet S.A 441.450
Complexul Energetic Craiova S 565.927
Imprimeria Nationala S./ 7.685.153
Complexul Energetic Turceni S. 148.326
Complexul Energetic Rovinari S. 2.697.838
Administratia Canalelor Navigabile S 189.805
Transelectrica S., 2.569.246
Aeroportul International Henri Coanda Bucuresti. 2.604.06!
Romgaz S./ 153.40:
Administratia Porturilor Dunarii Fluviale S. 14.22¢
Total dividende incasatt 118.645.24 395.898.83 206.243.00

Sursa: Rapoarte de analiza interna, neauditate
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5.1.5 Evenimente ulterioare

In iunie 2009, Franklin Templeton Investment Mamagat Ltd United Kingdom a fost selectat

ca societate de administrare a investitiilor si muistrator unic al Fondului Proprietatea.

Contractul de administrare a investitiilor a fostrmat in 25 februarie 2010. In 29 septembrie
2010, Franklin Templeton Investment ManagementWnited Kingdom Sucursala Bucuresti a

preluat efectiv administrarea Fondului Proprietatea

In martie 2010, Comisia Nationala a Valorilor Madnie (CNVM) a emis Regulamentul 4/2010
privind inregistrarea la Comisia Nationala a VdtwriMobiliare si functionarea Societatii
Comerciale "Fondul Proprietatea” - S.A., precurmasizactionarea actiunilor emise de aceasta.

In august 2010, in conformitate cu Legea 142/2@&Pjtalul social al Fondului a fost redus la
13.757.592.587 RON, prin anularea unui numar de94®088 actiuni neplatite apartinand
statului roman, reprezentat prin Ministerul FindmtePublice. In septembrie 2010, capitalul
social a fost majorat la 13.778.392.208 RON ca werazaporturilor aduse de Stat.

In August 2010, Fondul a fost inregistrat oficia si alt organism de plasament colectiv
conform Avizului CNVM 34/18.08.2010.

Prin Ordonanta Guvernului 18/2010 cu privire latifearea bugetului de stat pe anul 2010,
Guvernul a luat decizia de a dispune anumitor $aitidin Portofoliul Ministerului Economiei,
sa doneze sume substantiale din patrimoniul loedaigetul de stat, pentru a acoperi deficitul
macroeconomic din acest an.

Prin Ordonanta de Urgenta a Guvernului 91/2010imivdestinatia sumelor provenite din
recuperarea unor drepturi valutare ale RomanieyeGwl a luat decizia ca pe viitor sa nu mai
verse sume suplimentare de bani catre Fond, di& e=ultate din recuperarea creantelor
Romaniei provenite din activitatea de comert emtesi cooperare economica internationala,
derulata inainte de 31 decembrie 1989 si a sunmrelnritate din recuperarea drepturilor care
decurg din acordurile comerciale si de plati guaserantale si aranjamente tehnice bancare
corespunzatoare.

Adunarea Generala a Actionarilor Fondului a aprabhaseptembrie 2010 repartizarea unor
dividende de RON 0,0816 pe actiune, aferente prdéit statutare ale exercitiilor financiare
2008 si 20009.

151



1.20.5

1.20.6

5.2 Situatii financiare si rezultatele interimare pentru primele sase
luni incheiate la 30 iunie 2010

Acest capitol reprezinta prezentarea rezultatelior aperatiuni si pozitia financiara prezentate
in situatiile financiare interimare intocmite in oformitate cu RAS aferente celor sase luni
incheiate la 30 iunie 2010. Investitorii potentidtebuie sa citeasca urmatoarea prezentare,
alaturi de intregul document, incluzand factorii dgc, situatiile financiare individuale istorice,
cat si situatiile financiare interimare, si nu trgle sa se bazeze in judecata pe informatiile cheie
sau sintetice prezentate in acest capitol. Inforibeefinanciare din acest capitol au fost extrase
din inregistrarile contabile ale Fondului fara a skace ajustari semnificative. Datele
operationale au fost extrase din rapoartele inteate Fondului pentru anii 2009 si 2010.

Contul de profit si pierdere

Venituri din active financiare
disponibile pentru vanzare

Venituri financiare
Alte venituri

Total venituri

Cheltuieli cu personalul
Alte cheltuieli operationale
Total cheltuieli

Profit brut

Impozit pe profit

Profit net/Pierdere

6 luni incheiate la
30 iunie 2010
(neauditat)
-lei-

173.185.462

94.525.257
38.490

267.749.209
2.569.404
47.603.955
50.173.359
217.575.850
7.084.629

210.491.221

6 luni incheiate la
30 iunie 2009
(neauditat)
-lei-

117.163.061

76.031.007
1.374.314

194.568.382
5.058.301
11.980.625
17.038.926
177.529.456
9.663.034

167.866.422

Sursa: Situatii financiare neauditate in confornét@u RAS, neauditate

5.2.1 Contul de profit si pierderi

31 decembrie

Situatia activelor, 30 iunie 2010
datoriilor si . 2.009

) . . (neauditat) (neauditat)
capitalurilor proprii . .

-lei- -lei-

Active
Numerar si echivalente ¢
numerar 2.226.598.282 2.151.216.927
Creante 651.287.996 515.548.847
Active financiare 9.553.352.276 9.552.138.410
Active fixe 446.425 506.076
Plati in avans 132.424 56.883
Total active 12.431.817.403 12.219.467.144
Datorii

Datorii ce trebuie platite

intr-o perioada de un an 9.163.505 7.377.636
Provizioane 15.062.518 15.062.518
Venituri in avans 73.169 0
Total datorii 24.299.192 22.440.154

Capitaluri proprii
Capital social
Rezerve

14.240.540.675 14.240.540.675
-3.242.109.133 -3.242.109.133

Rezultat reportat 1.198.595.448 504.964.040
Rezultatul exercitiului
financiar curent 210.491.221 693.631.408

Total capitaluri proprii  12.407.518.211 12.197.026.99
Total datorii si

capitaluri proprii 12.431.817.403 12.219.467.144

Venituri din active financiare disponibile pentru vanzare

Venituri din active financiare disponibile pentranzare reprezinta veniturile din dividendele
distribuite de catre societatile din Portofoliulnelului, dupa cum urmeaza:
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Venituri din imobilizari financiare: venituri din

6 luni incheiate la
30 iunie 2010

6 luni incheiate la
30 iunie 2009

dividende (neauditat) (neauditat)
-lei- -lei-
Primcom 1.731.351 1.524.281
Carom 27.636 183.070
Transgaz 22.975.352 18.475.571
Romgaz 87.829.620 40.912.828
Oil terminal 37.391 52.419
Alro 11.964.287 17.004.361
Conpet 3.810.281 7.116.275
Hidroelectrica 6.501.711 0
Transelectrica 494.761 2.968.564
Complexul Energetic Rovinari 124.947 3.751
Complexul Energetic Craiova 114.721 464.389
GDF Suez Energy Romania (fostul Distrigaz Sud) 30.000.001 14.496.020
CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime 18.210 1.360
CN Administratia Porturilor Dunarii Fluvial 368.363 463.384
Aeroportul International Henri Coanda Bucuresti D826 10.127.189
Aeroportul International Baneasa Aurel Vlaicu
Bucuresti 714.645 0
SN Al Traian Vuia Timisoara 353.329 474.502
IOR 162 0
CN Administratia Canalelor Navigabile 244.827 216.938
Retizoh 4.443 0
Alcom 0 9.005
Commetex 0 1.809
Electrica Furnizare Transilvania Nord 0 62.376
CN Posta Romana 0 4.099
Societatea Nationala a Sarii 0 269.771
Complexul Energetic Turceni 0 2.331.100
Total 173.185.462 117.163.061

Sursa: Situatii financiare in conformitate cu RASauditate

Dupa preluarea de catre Administratorului Fondwumanagementului Fondului, acesta a
identificat necesitatea realizarii a doua coreeiisituatiile financiare interimare la 30 iunie

2010, neauditate in legatura cu veniturile din diéwvide aferente detinerilor in Alro SA si GDF
Suez Energy Romania SA (fostul Distrigaz Sud) —eavedea Sectiunea 5.3 ,Modificari

semnificative in pozitia financiara sau comerciealleondului”.

Veniturile financiare reprezinta venituri din investitii in depozite ertificate de trezorerie,
precum si venituri din diferente de curs de schimlutar rezultate in urma reevaluarii lunare a
soldurilor contabile denominate in moneda strainaenituri datorate aprecierii valutei
respective fata de RON.

Alte cheltuieli operationale se refera la cheltuieli cu tertii si la cheltuiptivind diferentele de
curs valutar rezultate in urma reevaluarii soldurgontabile denominate in moneda straina (in
special depozite la banci).

5.2.2 Situatia activelor, datoriilor si capitalurilor pro prii
Active financiare

Detalierea activelor financiare pe societati esgz@ntata dupa cum urmeaza:
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Active financiare 30 iunie 2010 31 decembrie 2009

(neauditat) (neauditat)

-lei- -lei-
Petrom S/ 2.836.391.416 2.836.391.416
Hidroelectrica S, 2.813.119.998 2.812.270.038
Nuclearelectrica S 696.087.850 696.087.850
Romgaz S, 416.301.444 416.301.444
Complexul Energetic Turceni ¢ 282.299.927 282.299.927
Transelectrica S 133.585.362 133.585.362
Complexul Energetic Craiova ¢ 250.169.153 250.169.153
Alro SA 168.858.817 168.858.817
Electrica Distributie Muntenia Nord ¢ 171.634.031 171.634.031
ENEL Distributie Banat S 156.203.772 156.203.772
E.ON Moldova Distributie S 150.738.991 150.738.991
Complexul Energetic Rovinari £ 137.615.732 137.615.732
Transgaz S. 177.353.514 177.353.514
Compania National,Aeroporturi Bucuresti” 131.168.263 131.168.263
ENEL Distributie Dobrogea S 126.260.018 126.260.018
Electrica Distributie Transilvania Sud 132.147.006 132.147.006
Electrica Distributie Transilvania Nord ¢ 118.478.309 118.478.309
Enel Distributie Muntenia S 110.111.032 110.111.032
Alte active financiare 544.827.641 544.463.735

Total active financiare 9.553.352.27 9.552.138.41

Sursa: Rapoartele de management, neauditate

Numerarul si echivalentele de numeramreprezinta in principal depozitele la banci, caea
instrumentelor de investitii ale Fondului.

Provizioane
30 iunie 2010 31 decembrie 2009
PROVIZIOANE (neauditat) (neauditat)
-lei- -lei-
Provizioane pentru impozite
14.121.232 14.121.232
Provizioane pentru restructurare
941.286 941.286
Total provizioane 15.062.51 15.062.51

Sursa: Rapoartele de analiza interna, neauditate

Provizioanele pentru impozite reprezinta o datprigind impozitul amanat aferenta actiunilor
cu titlu gratuit Hidroelectrica primite de catrerfebin urma majorarii de capital realizata in
2008 de Hidroelectrica prin incorporarea rezervekatiunile cu titlu gratuit primite de catre
Fond au determinat o crestere a pozitiei de ingnien de capitaluri proprii aferente
Hidroelectrica si cresterea in contul de rezenareaft precum si a provizioanelor mentionate
mai sus privind impozitul amanat.

Provizioanele pentru restructurare sunt recunosauteelatie cu schimbarile structurii de
conducere a Fondului in urma desemnarii Administtdtii Fondului (compensatii salariale
pentru management si angajati in urma terminaritrectelor de munca).
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5.3 Modificari semnificative in pozitia financiara sau comerciala a
Fondului

Nu au avut loc schimbari semnificative in pozitiaahciara sau comerciala a Fondului de la
data publicarii ultimelor situatii financiare, ifieaa de cele mentionate mai jos :

1.20.9

Dupa numirea Administratorului Fondului, plata diendelor a fost verificata cu
documentele suport si s-a identificat faptul@BF Suez Energy Romania (fostul
Distrigaz Sud) nu a declarat dividende la AGA diai 2010. Decizia de distribuire
a dividendelor a fost amanata si nu a fost luateada data Prospectului. Drept
urmare, Fondul a anulat venitul din dividende afel@DF Suez Energy Romania
in Octombrie 2010.

In conformitate cu RAS, veniturile din dividendensinregistrate nete de taxa pe
dividende. In Aprilie 2010, Fondul a inregistravidendele de la Alro nete de 10%
taxa pe dividende, in vigoare la data la care Alrdeclarat dividendele. Incepand
cu 1 lulie 2010, taxa pe dividende a crescut la 1B¥idendele de la Alro au fost

colectate in lulie 2010, prin urmare taxa pe divnde aplicata a fost de 16%, in
vigoare la data colectarii. In consecinta, Fondubeectat veniturile din dividende

aferente Alro in Octombrie 2010, de la 11,96 mitieaRON la 11,16 milioane

RON.
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XV.4 6 ADMINISTRATORUL FONDULUI

6.1 Grupul Franklin Templeton Investments

Administratorul Fondului este parte integranta@pgtui Franklin Templeton Investments si are
acces la resursele globale ale acestuia si aletatir din grup, avand birouri in 31 de tari,
investitori in peste 150 de tari, aproape 8.00@migajati si capacitati locale de analiza, in toata
lumea.

Administratorul Fondului, Franklin Templeton Invesint Management Limited United
Kingdom, are un rol cheie in activitatile de gestice a investitiilor in cadrul grupului in Europa
si Orientul Mijlociu. Fiind sustinut de acoperirgibbala si resursele tehnologice ale grupului
Franklin Templeton Investments, Administratorul Eolui propune idei de investitii
inovatoare, care sa raspunda unei game largi d& akvclientilor.

Franklin Resources Inc. este societatea holdinge aa&prezinta organizatia globala de
administrare a investitilor cunoscuta sub numele Eranklin Templeton Investments.

Administratorul Fondului este o filiala detinutadirect in totalitate de Franklin Resources Inc.:
este o filiala (100%) a Franklin Templeton Globavdstors Limited, care este la randul ei o
filiala (100%) a Templeton International Inc., caste la randul ei o filiala (100%) a Templeton
Worldwide Inc., care este la randul ei o filial®(Q%b) a Franklin Resources Inc.

Structura grupului Franklin Templeton Investmerdie @rezentata in Anexa 2.

Produsele si serviciile grupului Franklin Templetdnvestments sunt promovate prin
intermediul a sase platforme diferite de administra investitiilor: Franklin Equity Group,
Templeton, Mutual Series, Franklin Templeton Fikecome Group, Franklin Templeton Real
Estate Advisors si Darby Investments. Fiecare dimaireste platforme are propriul proces si
propria abordare a investitiillor in cadrul marciioprii, pastrandu-si si stilul individual si
specializarile.

Franklin Equity Templeton Mutual Series Franklin Franklin Darby
Group Templeton Fixed  Templeton Real
Income Group Estate Advisors
Anul infiin- 1947 1940 1949 1974 1984" 1994
tarii
Obiectiv Titluri de capital la ~ Titluri de Titluri de capital la  Instrumente cu veni  Active imobilia- ~ Capital privat
nivel global, Inter- capital la nivel global si fix la nivel global si  re la nivel global in piete
national & S.U.A.  nivel global, creante regional emergente &
international neperformante Finantare
si piete Mezzanine
emergente
Stil investi- Growth, Value, Core Value Deep Value Single Sector, Multi-Sector, Multi-Sector
tional Core / Hybrid Multi-Sector Multiregional
Active in USD 100.0 mil- USD 128.8  USD 56.4 miliarde  USD 234.4 miliarde  USD 3.5 mil- USD 1.7 mil-
administrare1 iarde miliarde iarde iarde

1
Active in administrare clienti institutionali: USD49.3 miliarde

Single Business Development, Relationship Managén@@msultant Relations Platform
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Surse:

1. Franklin Templeton Investments, la data de 3@@BD. Activele administrate (AA) combina AA ingitinale si
neinstitutionale ale filialelor de administrare avestitiilor ale societatii mama din SUA si din @e&8UA, Franklin
Resources Inc. [NYSE: BEN], o organizatie globadaidvestitii functionand sub numele de Franklin peaton
Investments. AA institutionale reprezinta combgnatlintre activele institutionale ale Franklin Terefon
Institutional LLC si cele ale afiliatilor sai. Esfgosibil ca cifrele referitoare la activele admitrete de mai sus sa nu
corespunda in mod precis activelor administratetpemnitatile Franklin Templeton Investments, asencau fost
definite in sensul Standardelor de Performanta sekiitilor Globale (GIP8). In sensul standardelor GIBS
Franklin Equity Group si Franklin Templeton Fixedicbme sunt ambele unitati ale firmei Franklin. Exis
posibilitatea ca cifrele sa nu fie 100% egale diuza rotunjirii. Tabelul de mai sus nu include Bi$sAsset
Management sau divizia SMA apartinand Bissett (8#lmnate in valoare de 11,4 miliarde USD la 30.09, sau
Fiduciary Trust Company International (AA in valeade 19,2 miliarde USD la 30.06.10). Firmele suhalé
detinute integral de Franklin Templeton Investmesitefera solutii pentru investitorii canadieni &iett) si pentru
investitorii cu averi personale semnificative (higét worth) (Fiduciary).

2. Franklin Equity Group, o unitate a Franklin, cbma expertiza echipelor responsabile cu valorilehiliare ale
Franklin Advisers, Inc., Franklin Advisory Service&C si Fiduciary Global Advisors (fosta Fiduciarjrust
Company International) (infiintate in 1947, 1987resspectiv 1931).

3. Franklin Templeton Fixed Income, o unitate a rikiin, combina expertiza echipelor responsabile cu
instrumentele cu venit fix ale Franklin Advisens;.Isi Fiduciary Trust Company International (infiate in 1971 si
respectiv 1973).

4. Franklin Templeton Real Estate Advisors infilatan 1984 ca divizie globala imobiliara a FiduciarTrust
Company International.

Franklin Templeton Investments este unul dintres aslai mari grupuri de administrare a
activelor la nivel global, administrand active ialeare de 570 miliarde USD in numele a peste
23 de milioane de investitori privati, profesionsilinstitutionali (la data de 30 iunie 2010).

Grupul administreaza vehicule de investitii si mateddiscretionare de investitii pentru 0 mare
varietate de persoane fizice, institutii, fondud gdensii, trusturi, parteneriate si alti clienti.
Tabelul de mai jos indica principalele solutii aeestitii propuse de catre Franklin Templeton
Investments clientilor sai:

FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENTS

it ‘upnit e . i Private TR
SRR MERIE e 2 A d Equity

Srategli pringinale

35 Municipal  Templetan Franklin Mutual Franklin Templeton  Templeton  Templeton Franklin N/A Franklin
U.S.A Bond Funds  Global Bond Income Shares Growth Fund Growth Fund Foreign Developing India Real Estate
Retail (1977} Fund Fund Fund (1948} (1954) Fund Markets  Growth Fund Securities
(1936) (1948) (1949) (1982} Trust (2008) Fund
(1991} (1994)
FTIF FTIF FTIF FTIF FTIF Termpleton FTIF Templeton FTIF Darby FTIF
) Franklin U.S. Templeton  Templeton Franklin Franklin U.S. Growth Fund Templeton  Emerging Franklin FT Private Franklin
Retail Government  Global Bond Global Mutual Opportunities (1982) European Markets world Equity Global
Interna- Fund Fund Balanced Beacaon Fund Germany Fund Investment Perspectives  Strategy Real Estate
tional (1991} (1991) Fund s (2000) (1991) Trust Fund (2008} Fund
(1994) (1997) (1989} (2008) Indiz (2005)
UK
Franklin Franklin Franklin Templeton  FGA Global Templeton  Templeton  Templeton Franklin Templeton Franklin
Templeton  Templeton  Templeton Global Equity Equity Global Equity  Nan-U.S. Emerging  India Equity  Strategic Templeton
stitutii us Glohal Bond  Global & (1980} (1991 (1980) Equity Markets (2005) Emerging Global
Globale High ‘ield Plus Non-U.5. (1989) Equity Markets Fund  Private
{2002y (1986} Blend (1992) 11 (2008)  Real Estats
(2002} (1984)

Datele reprezinta date de lansare a fondurilooippnenta sau strategiile institutionale.
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Actiunile Franklin Resources Inc. sunt listate lar& din New York, sub simbolul BEN, fiind
incluse in S&P Index 500. In prezent, societateauamatoarele ratinguri de credit:

» Ratingurile pe termen lung si scurt acordate dadéal & Poor’'s sunt AA- si respectiv A-
1+

» Ratingurile pe termen lung si scurt acordate dedisosunt Al si respectiv P-1

Actiunile Franklin Resources Incorporated sunt denzenea listate la Bursa Pacific (simbol
BEN) si Bursa de Valori din Londra (simbol FRK).

La data de 30 iunie 2010, actiunile Franklin Resesirinc erau detinute de aproximativ 700 de
investitori institutionali, angajati si alti invetsiri privati, din care primii cei mai mari 10
actionari sunt prezentati mai jos:

Nume Numar de actiuni (mil) Participatie
Charles B. Johnson 37,7 16,7%
Rupert H. Johnson, Jr. 37,0 16,4%
T. Rowe Price Associates, Inc. 12,4 5,5%
Vanguard Group, Inc 6,3 2,8%
BlackRock Global Investors. 55 2,5%
State Street Global Advisors 55 2,4%
Fidelity Management & Research 53 2,4%
AllianceBernstein LP 4,9 2,2%
Harris Associates LP 31 1,4%
Northern Trust Investments 2,8 1,3%

6.2 Numirea Administratorului Fondului

In iunie 2009, Fondul a desemnat Franklin Templétwestment Management Limited ca fiind
castigatoare a licitatiei internationale organizdte Fond pentru alegerea administratorului
investitiilor Fondului si al administratorului uné acestuia.

In septembrie 2009, actionarii Fondului au aprgbalitica de investitii si oferta financiara
propusa de Franklin Templeton Investment Managerhenited. Sucursala din Romania a
Franklin Templeton Investment Management Limitetbst infiintata in septembrie 2009 si
aplica politicile, procedurile si cele mai bune girei globale ale grupului Franklin Templeton
Investments, si in special cele ale Franklin Tengplénvestment Management Limited.
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In februarie 2010, AGOA Fondului a aprobat formaafa a contractului de administrare a
investitiilor aprobat de CNVM prin decizia nr. 28 data de 23 februarie 2010. Contractul de
Administrare a Investitiilor a fost semnat la 25rgarie 2010, intrarea lui in vigoare depinzand
de indeplinirea cumulativa a urmatoarelor condft)isemnarea Contractului de Administrare a
Investitiilor, (ii) publicarea hotararii adunariegerale a actionarilor in Monitorul Oficial, (iii)
finalizarea inregistrarii sucursalei din Romani&ranklin Templeton Investment Management
Limited si (iv) incheierea intre Fond si Adminidiweul Fondului a Protocolului de Predare a
Portofoliului Extins.

Prin decizia nr. 613 din 11 mai 2010, CNVM a autatisucursala din Romania a Franklin
Templeton Investment Management Limited in vedadrainistrarii investitiilor Fondului.

La data de 18 august 2010 CNVM a autorizat inreggis Fondului ca societate de investitii de
tip inchis.

Numirea sucursalei din Romania a Franklin Templditorestment Management Limited ca
Administrator Unic a fost aprobata in cadrul AGE @ septembrie 2010, iar numirea efectiva
in calitate de Administrator Unic si Administrated Fondului conform Contractului de

Administrare a Investitiilor s-a produs la 29 sepbeie 2010.

6.3 Informatii privind infiintarea Administratorului Fo ndului

Administratorul Fondului a fost infiintat in 1985 iMarea Britanie, ca societate privata cu

raspundere limitata. Aceasta este membra a gruputuklin Templeton Investments si este o

filiala detinuta in totalitate in mod indirect decsetatea mama a grupului, Franklin Resources
Inc.

Denumirea legala si comerciala Franklin Templetorestment Management Limited

Marea Britanie

Locul si numarul de inregistrare . . : . .
9 Numarul de inregistrare in Registrul Companiilor:

1902009
Data inregistrarii, durata 1985, nedeterminata
Forma juridica Societate privata cu raspunderetditai

Adelphi, Strada John Adam nr. 1-11 , Londra, WC2N
6HT, Marea Britanie

Telefon: +44 20 7073 8500

Fax: +44 20 7073 8700

Sediu social

Detalii de contact
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Sucursalele Administratorului Fondului din intrealgene si datele la care au fost deschise
aceste birouri sunt prezentate in tabelul de ngi jo

Locatie Data deschiderii
Bucuresti, Romania august 2009
Frankfurt, Germania iulie 2007

Dubai, Emiratele Arabe Unite noiembrie 2004
Madrid, Spania septembrie 1998
Stockholm, Suedia iunie 1998
Amsterdam, Olanda aprilie 1997

Sursa: Prezentarea Administratorului Fondului

Administratorul Fondului a primit licenta in Mar@&aitanie inca de la inceputurile sale pentru a
desfasura activitati de administrare a investitigo alte servicii financiare reglementate si de
atunci si-a extins activitatea pe teritoriul UniuBuropene, inclusiv in Romania, in virtutea
pasaportului european, conform Directivei din 2@0Wind instrumentele financiare, pentru a
furniza servicii in afara granitelor. De asemen®&@dministratorul Fondului a deschis sucursale
locale in anumite tari, iar in august 2009, a diesohfiliala in Romania; aceasta sucursala este
inregistrata ca administrator unic al Fondului,dativitatea sa a fost autorizata de catre CNVM
in vederea administrarii Fondului.
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6.4 Sucursala din Bucuresti a Franklin Templeton Investent
Management Limited United Kingdom

Sucursala din Bucuresti a Franklin Templeton Inwesit Management Limited,
Administratorul Unic al Fondului, a fost inregigtian Romania la data de 4 septembrie 2009,
ca sucursala a Administratorului Fondului.

Denumirea legala si comerciala Franklin Templeton Investment Management Limitedit&bh

Kingdom Sucursala Bucuresti

Loc si numar de inregistrare Bucuresti, J40/8587/2009

Tara de inregistrare Romania

Adresa Str Buzesti nr 78-80, etaj 7-8, sector 1uBesti, Romania
Telefon + 40 21 200 96 00

In mai 2010, aceasta sucursala a fost autorizat2NdéM in vederea desfasurarii activitatii de
administrare a Fondului conform deciziei CNVM nd.3611.05.2010, sucursala fiind supusa
supravegherii CNVM cu privire la activitatile sakglementate privitoare la Fond.

In conformitate cu Regulamentul CNVM 4, Administmatl Fondului trebuie sa pregateasca si
sa depuna la CNVM rapoarte anuale si semestriafgicuie la propria activitate. Continutul si
forma rapoartelor semestriale nu este reglemeimapaezent. Raportul anual va fi redactat si
depus in forma ceruta de Regulamentul CNVM 4, veefiificat de catre auditori financiari
autorizati si va include, printre altele, informatu privire la organizarea interna a
Administratorului Fondului, bilantul, contul de fitcsi pierderi si raportul intern de control.

6.5 Evenimente importante din istoricul Administratorul ui Fondului

In ultimii 25 de ani, Franklin Templeton Investmdvitnagement Limited a reprezentat baza
activitatilor de administrare ale grupului in Euaopn aceste decenii, Administratorul Fondului
a pus la dispozitia investitorilor europeni o madéd mai usoara de a investi intr-un numar
mare de clase de active si piete financiare, presium societati de marimi diferite din diverse

sectoare, fondurile de investitii infiintate de Aimtratorul Fondului oferind o varietate de

strategii. Pentru investitorii institutionali, Admstratorul Fondului ofera o clasa de actiuni
creata special intr-un numar de fonduri, iar peogucare au cerinte specifice, Administratorul
Fondului ofera un cont separat si servicii de sosaltanta.

In 1988, Administratorul Fondului a lansat TempretGrowth Fund, primul sub-fond al

societatii de investitii de tip deschis a Templet@®EIC), platforma inregistrata conform

Directivei europene armonizate privind Organisnued?lasament Colectiv in Valori Mobiliare.
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Domeniul Franklin Templeton OEIC continua sa creasaferind investitorilor din Marea
Britanie si Europa acces la o varietate de opdutirde investiti. De asemenea este important
de mentionat ca, in plus fata de functia de adinatizr de investitii pentru aceasta platforma a

fondului, Administratorul Fondului este inregistekica administrator unic.

Produsele lansate in cadrul fondurilor UK OEIC sureizentate mai jos:

Denumirea Fondului

Data deschiderii fondului

Templeton Growth Fund

15 septembrie 1988

Franklin Biotechnology Fund

10 iulie 2000

Templeton Europe Fund

08 septembrie 2003

Franklin U.S. Equity Fund

08 septembrie 2003

Franklin Mutual Shares Fund

08 septembrie 2003

Templeton UK Equity Fund

15 martie 2004

Templeton Global Emerging Markets Fund

15 martie420

Franklin Global REIT Fund

28 aprilie 2006

Templeton Strategic Bond Fund

02 iunie 2008

Templeton Global Total Return Bond Fund

02 iunie&o

Franklin U.S. Opportunities Fund

30 ianuarie 2009

In plus, Administratorul Fondului actioneaza initzdé de administrator de investitii pentru mai
multe sub-fonduri ale gamei Franklin Templeton ktwgent Funds (FTIF) si ale gamei Franklin
Templeton Strategic Allocation Funds, ambele fiinfiintate in Luxemburg conform legislatiei
Marelui Ducat al Luxemburgului ca societati de istiti cu capital variabil (Fr. société
d’investissement a capital variable). Pentru FrianKlempleton Investments, pe pietele din
afara Americii de Nord, gama FTIF este punctul déennta al ofertei de fonduri pentru
investitori de retail: acesta a fost inregistrahfoom Directivei europene armonizate privind
Organismele de Plasament Colectiv in Valori Mobdissi are autorizatie de distributie in
aproape 40 de tari din toata lumea, iar in preagiministreaza active de peste 110 miliarde
USD (la data de 26 noiembrie 2010).

Activitatea Administratorului Fondului de consiker unei varietati de subfonduri din cadrul
fondului FTIF ii ofera acestuia 0 experienta vaisa care acopera toate clasele majore de
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active, fonduri regionale si de tara, precum sidfon sectoriale. Fondurile administrate sunt
urmatoarele:

e Franklin Euroland Core Fund;

* Franklin European Growth Fund*;

» Franklin High Yield (Euro) Fund**;

* Franklin Mutual Beacon Fund***;

* Franklin Mutual Global Discovery Fund***;
* Templeton Euro Government Bond Fund;

» Templeton Euro Liquid Reserve Fund;

» Templeton Euro Money Market Fund;

* Templeton Euroland Fund;

* Templeton European Fund;

* Templeton European Total Return Fund**;
* Templeton Global Balanced Fund**;

* Templeton Global Equity Income Fund;

* Templeton Global Fund; si

e Templeton U.S. Value Fund.

* Administratorul Fondului a fost desemnat co-adntrater al investitiilor acestui fond, impreuna cwakklin Templeton
Institutional LLC.

** Administratorul Fondului a fost desemnat co-adisirator al investitiilor acestor fonduri, impreuou Franklin Advisers, Inc.
*** Administratorul Fondului a fost desemnat co-adistrator al investitilor acestor fonduri, imprmea cu Franklin Mutual
Advisers, LLC.

Administratorul Fondului este de asemenea inregisi® subconsultant al Franklin Templeton
Emerging Market Debt Opportunities Fund PLC, o staté autorizata de catre Banca Centrala
a Irlandei ca societate desemnata de investitii.

In plus fata de activitatea de administrare a féudsi de consultanta, Administratorul Fondului
ofera servicii precum administrarea fondului, tfanssi distributie a produselor Franklin
Templeton.

Activele administrate de catre Administratorul Foha (si nu de intregul grup Franklin
Templeton Investments) sunt diversificate prin tege fondului, clientela, brandul
administratorului si regiunea geografica. Aceasteerditate ii permite Administratorului
Fondului sa pastreze marje operationale sanatolaise,si atunci cand pietele volatile afecteaza
0 anumita categorie de active. Cifrele de mai @lecta totalul activelor aflate in administrarea
Administratorului Fondului prin conturi discretiorade investitii si fonduri de investitii in
legatura cu care Administratorul Fondului este amdd ca administrator/consultant de
investitii.
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2010 2009 2008 2007 2006

20,4 mid. GBP 15,8 mld. GBP 10,8 mid. GBF 9,5 rdapP 5,9 mld. GBP

Nota: la 30 septembrie in fiecare an.

6.6 Rolurile si responsabilitatilie Administratorului Fo ndului

Atributia principala a Administratorului Fonduluste de a administra Fondul si de a contribui,
asa cum ii este solicitat, la cresterea performartadului. In plus fata de cercetarea si
administrarea oportunitatilor de investitii in nusd-ondului, personalul Administratorului
Fondului se va ocupa cu administrarea zilnica avitatilor Fondului si raporturile acestuia cu
tertii.

In ceea ce priveste activitatile de administraf@oatofoliului, Administratorul Fondului are o

echipa locala la Bucuresti, care include o echipeméta din analisti de portofoliu si

administratorul portofoliului Fondului, Grzegorz Hieczny. Cu ajutorul unui proces de
evaluare in profunzime, bazata pe fundamentele muome ale societatii analizate, echipa de
investitii va revizui strategia potentiala si vaie pentru fiecare activ existent din Portofoliu s
va lua in considerare alte oportunitati de inviesstiafre pot fi adecvate pentru atingerea
obiectivelor de investitii ale Fondului. Echipa devestitii are sprijinul a peste 40 de

profesionisti in investitii din cadrul Templeton Enging Markets Group condus de catre dr.
Mark Mobius.

In plus, Administratorul Fondului va pune la disjiez 0 gama de servicii integrate
administrative, operationale si de contabilitateeccopera intregul ciclu de investitii. O echipa
din cadrul sucursalei din Bucuresti acopera adrmamsa fondului, contabilitatea corporativa,
respectarea reglementarilor (control intern) seatgle legale. Aceasta echipa se bazeaza si pe
expertiza si capacitatea de procesare a celodmtiari ale Administratorului Fondului.

Fondul nu este responsabil in ceea ce privesteutea de catre Depozitar a obligatiilor de
pastrare in siguranta a activelor Fondului, astiein sunt acestea descrise in detaliu in
Sectiunea 4.5 din Prospect.

Am inclus mai jos organigrama sucursalei localedanistratorului Fondului:
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Organigrama Franklin Templeton Investment Managemiehimited, United Kingdom, Sucursala Bucuresti

John Lusk
Vice Presedie

Exemitps Cperatnmi
de Portofolm

o
Dr Mark Mohius
Cornsubant Principal

de Lrorestitii Piste

h, Emerzerte ;

Sy
GrzegoTz

Kondecz ny
Feproardat legal
s nrmrmal G Toivect ir #

Adrian Cighi

Feprezat at legal &
Anahat Tnvestim

Administrare
Portofoliul & Departamentul | \Departamentul de Relatia cu
de Contahilitaie al Condtabilitaie Juridic Comirol Intern L Relatia cu presa
Cercetarea Investitorii -
Investititlor Fondului Coxporativa
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1.25

XV.8.2

7 PORTOFOLIUL FONDULUI

7.1 Detinerile Fondului

Asa cum a fost prezentat in sectiunile anteriogomdul a fost infiintat ca urmare a Legii 247.
Detinerile acestuia au fost supuse mai multor nicatif de-a lungul anilor, modificari care au
fost implementate prin legislatia in vigoare.

Conform raportului Administratorului Fondului, ldl ctombrie 2010, detinerile Fondului in

capitalul social al Societatilor din Portofoliu $ymezentate mai jos:

Detinerile Fondului in ordinea descrescatoare a manii acestora

Detinerile

Societati din Portofoliu Fondului Societati din Portofoliu
1 Zirom SA 100,00% |42  CN Aeroporturi Bucuresti SA
2 Primcom SA 78,97% |43  Aeroportul International Mihail Kogalniceanu SA
3 Alcom SA 71,89% |44  Aeroportul International Timisoara - Traian Vuid S
4 Prestari Servicii SA 70,55% |45  CN Administratia Porturilor Maritime SA
5 Carom - Broker Asigurare SA 70,00% |46  Hidroelectrica SA
6 Comsig SA 69,94% |47  World Trade Center Bucuresti SA
7 Telerom Proiect SA 68,63% |48 World Trade Hotel SA
8 Delfincom SA 65,50% |49  Salubriserv SA
9 Romplumb SA 51,00% |50 Commetex SA
10  Electromecanica Ploiesti SA 49,00% 51  Palace SA
11 Plafar SA 49,00 |52 Romgaz SA
12 Societatea Nationala a Sarii SA 48,999%53  TRANSGAZ SA
13 Vitacom SA 46,91% |54 ~TRANSELECTRICA SA
14  Turdapan SA 44,06% [°>  Mecon SA
15  Transilvania Com SA 39,99% 23 EECI'\I'DE tS/-t\) e Munteni
16  Severnav SA 39,10% net bistributie Muntenia
17 Uzina Mecanica Bucuresti SA 36,59% 22 E":‘eE'LEE‘-‘fgi? 'V'Suzte”ia

; o4 nergie
12 z;:tse(;rg;e A ggggoﬁ‘ 60  GDF Suez Energy Romania SA
20 Forsev SA 28,14% 61 E.ON Gaz D|str|bu_t|e SA
21 Posta Romana SA 25,00% |62 E.ONGazRomania SA
22 Complexul Energetic Turceni SA 24,73% 63  Comcereal Cluj _SA
23 Complexul Energetic Craiova SA 24,35% 64 Mecanoenerg_etnca SA .
24 ENEL Distributie Banat SA 24,129 (85 ~ Comeereal Miercurea Ciuc SA
25  ENEL Distributie Dobrogea SA 24,09% 23 z,lng;mmal SA
26 Complexul Energetic Rovinari SA 23,60% 68  Gerovital Cosmetics SA
27 E.ON Moldova Distributie SA 22,00% Nuclearelectrica SA
28 E.ON Moldova Furnizare SA 22,00% Celuloza si Otel SA
29 Electrica Furnizare Muntenia Nord SA 22,00% Carbid Fox SA
30 Electrica Distributie Transilvania Nord SA 22,00%
. . . X Azomures SA

31 Electr!ca Furn!zare Trans!lvan!a Nord SA 22,00% 73 Electroconstructia Elco Cluj SA
32 Electrica Furnizare Transilvania Sud SA 22,00% Retizoh SA
33 Electr!ca D!str!but!e Munte_ma Nord SA 21,99% Zamur Targu Mures SA
34 Electrica Distributie Transilvania Sud SA 21,99% 76  Comcereal Fundulea SA
35 Romaero SA 20,99% 77 Marlin SA
36 Cetatea SA 20,43% 78 Laromet SA
37 OMV Petrom SA 20,10% 79 Resib SA
38 Conpet SA 20,05% |gg IOR SA
39 CN Administratia Canalelor Navigabile SA 20,00%|g1  Familial Restaurant SA
40 CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale SA 20% 82  Petrotel - Lukoil SA
41 CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime SA DY 83  Ciocirlia SA

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul

Folndda 31 octombrie 2010 (neauditate)
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20,00%
,20%

20,009
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17,48%
15,99%
15,42%
14,99%
14,98%
13,49%
12,51%
12,12%
12,00%
12,00%
12,00%
12,00%
11,99%
11,99%
11,36%
10,07%
10,03%
10,00%
9,92%
9,76%
9,72%
8,62%
7,96%
7,69%
7,61%
7,37%
7,06%
5,35%
4,95%
4,20%
2,87%
2,81%
2,75%
2,18%
1,68%



Nota: S.C. Electromecanica Ploiesti S.A. si S.C. Uzinechhica Bucuresti S.A. nu recunosc
Fondul ca actionar. Pentru mai multe detalii vearagsa consultati Sectiunea 4.13 , Litigii”.

Primele cinci detineri in functie de participatiarfdului in capitalul social al Societatilor din
Portofoliu sunt detineri de peste 70% in trei s@atidistate la Bursa de Valori Bucuresti si doua
societati nelistate. Cu toate acestea, in ceearivesfe valoarea, aceste participatii nu sunt
semnificative, reprezentand doar 0,40% din VAN CNYAB1 octombrie 2010.

Graficul de mai jos prezinta sase grupe de detalerFondului la Societatile din Portofoliu, in
functie de diferite marimi ale participatiilor detite de Fond:

Structura Portofoliului Fondului in functie de marmea participatiilor si numarul de
societati

participatii intre  participatii intre participatii intre  participatii intre  participatii intre  participatii intre

70-100% 50-70% 33-50% 20-33% 10-20% 1-10%

‘ O numarul companiilor listate O numarul companiilor nelistaté

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul de &da 31 octombrie 2010 (neauditat)

Extinzand analiza, cele mai numeroase grupe sindefinerile Fondului intre 20-33% in
capitalul social al Societatilor din Portofoliu frezentand 48,34% din VAN CNVM la 31
octombrie 2010) si (i) detinerile Fondului intréd-20% (reprezentand 35,30% din VAN
CNVM la 31 octombrie 2010).
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XV.6.1

7.2 Metoda de Evaluare

Fondul stabileste VAN CNVM pe baza unui set de lieigaluse in Regulamentul CNVM 4 si
Regulamentul CNVM 15.

La data prezentului Prospect, regulamentele CNVhtatgle nu prevad nicio exceptie de la
cerinta legala de calcul si publicare a VAN CNVMaigre Fond.

Ca principiu general, VAN CNVM reprezinta valoatetala a activelor minus valoarea totala a
datoriilor si a veniturilor inregistrate in avan&loarea totala a activelor Fondului se calculeaza
lunar prin cumularea: (i) activelor imobilizate @iilizari necorporale, imobilizari corporale,
imobilizari financiare), (ii) activelor circulantgjjii) instrumentelor financiare derivate, (iv)
cheltuielilor inregistrate in avans.

Evaluarea activelor mentionate mai sus se efectueanform reglementarilor contabile in
vigoare, mai putin exceptiile reglementate in mrpgres prin lege si mentionate mai jos:

(&) Evaluarea valorilor mobiliare si a instrumenteldgtpi monetare admise la tranzactionare
sau tranzactionate pe o piata reglementata din Riemalintr-un stat membru sau
nemembru si evidentiate in contabilitatea Fondghiimobilizari financiare sau active
circulante se efectueaza aplicand:

¢ metoda pretului mediu ponderat calculat pentrundie 90 de zile, in cazul valorilor
mobiliare si instrumentelor pietei monetare trativaate in respectivul interval de
timp;

« metoda pretului mediu ponderat calculat la dataitigiaunui eveniment constand in
modificarea valorii nominale a actiunii, distribedr de actiuni gratuite sau in alte situatii
de acest gen care influenteaza valoarea de piataala@ilor mobiliare sau a
instrumentelor pietei monetare prevazute la alitergor, daca evenimentul a aparut in
intervalul de 90 de zile mentionat in aliniatul gedent;

(b) Evaluarea actiunilor emise de o societate carestel @misa la tranzactionare pe o piata
reglementata din Romania si detinute de Fond ateta valoarea capitalului propriu al
societatii respective, asa cum rezulta din cele meénte situatii financiare ale acesteia
inregistrate la Registrul Comertului. Pentru ingiit de credit, evaluarea are la baza
valoarea capitalului propriu asa cum rezulta dipoeatele depuse la BNR. Aceleasi
principii de evaluare se aplica valorilor mobiliax&e nu au fost tranzactionate in ultimele
90 de zile.

Elemente de calcul specifice:

« pentru detinerile Fondului reprezentand peste 50%capitalul social al societatii, prin
aplicarea procentului respectiv de detinere lataapipropriu al societatii;
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e pentru detinerile Fondului reprezentand intre 33¥%65in capitalul social al societatii,
prin aplicarea unui procent de 85% la valoareanokdi ca urmare a aplicarii ponderii
respective de detinere in capitalul social al datida capitalul propriu al societatii;

e pentru detinerile Fondului reprezentand intre 5%638n capitalul social al societatii,
prin aplicarea unui procent de 75% la valoareanokdi ca urmare a aplicarii ponderii
respective de detinere in capitalul social al gatida capitalul propriu al societatii;

e pentru detinerile Fondului reprezentand mai puta %P6 din capitalul social al
societatii, prin aplicarea unui procent de 50%adbéparea obtinuta ca urmare a aplicarii
ponderii respective de detinere in capitalul soelakocietatii la capitalul propriu al
societatii;

(c) Actiunile emise de societati care fac obiectul unoproceduri de
insolventa/reorganizare/lichidare judiciara saaltdr proceduri similare de reorganizare si
lichidare, precum si de societati ale caror actviau incetat temporar sau definitiv, sunt
incluse in calculul activului net la valoarea zpema la finalizarea procedurilor respective.

(d) Actiunile emise de societati cu valori negative abgitalului propriu sunt incluse in
calculul activului net la valoarea zero.

(e) Evaluarea actiunilor detinute de Fond la institddi credit, societati de asigurare, societati
de asigurare-reasigurare si societati de reasigararla baza aplicarea ponderii detinute de
Fond in capitalul social al unor astfel de institsbcietati la capitalul propriu al
institutiilor/societatilor respective, indifereng adnarimea ponderii detinerii respective.

() Evaluarea instrumentelor financiare cu venit fixmagk la tranzactionare pe o piata
reglementata se efectueaza printr-una din urmd&anetode de calcul, cu conditia ca
metoda respectiva sa fie mentinuta cel putin un an:

* metoda evaluarii la pretul de inchidere al sectideipiata considerata piata principala a
pietei respective din ziua pentru care se efectuealculul;

* metoda bazata pe recunoasterea zilnica a dobdaréinge perioadei scurse de la data
efectuarii plasamentului.

(g) Evaluarea instrumentelor financiare cu venit fixadmise la tranzactionare pe o piata
reglementata din Romania, dintr-un stat membrunggmembru, are la baza calculul zilnic
al dobanzii aferente perioadei scurse de la ddi&idei. Aceleasi reguli de evaluare se
aplica instrumentelor pietei monetare, care nu sanizactionate in ultimele 90 de zile.

(h) Depozitele bancare si certificatele de depozitvsdueaza prin adaugarea dobanzii aferente
practicata de banca respectiva cuvenita pana & mhaitru care se efectueaza calculul la
valoarea nominala a acestora, iar disponibiluldntcurent se evalueaza pe baza soldului
disponibil la data de calcul al activului net.
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(i) Titlurile de participare emise de un organism dasaiment colectiv in valori mobiliare
(OPCVM)/alte organisme de plasament colectiv (AOR€jranzactionate pe o piata
reglementata sunt evaluate la cea mai recentareabbactivului net unitar calculata si
publicata de organismele respective. Titlurile dartipipare ale OPCVM/AOPC
tranzactionate pe o piata reglementata se evalysadzaza pretului mediu ponderat al
acestora calculat pentru ultimele 90 de zile.

() Cambiile si biletele la ordin sunt evaluate pe bazelorasi reguli aplicate pentru evaluarea
instrumentelor financiare cu venit fix.

(k) Evaluarea instrumentelor financiare derivate atgalza urmatoarele reguli:

e pentru instrumente financiare derivate tranzactmnavaluarea are la baza pretul de
inchidere al instrumentului financiar derivat respe

e pentru instrumente financiare derivate tranzactoria afara pietelor reglementate,
evaluarea are la baza tehnici specifice pietet@ritiare (de ex. valoarea curenta a unui
alt instrument financiar similar, analiza fluxulde numerar si evaluarea optiunilor)
astfel incat sa fie respectat principiul valorile

() Sumele disponibile in conturile curente ale Fondd&schise la institutii de credit care fac
obiectul unor proceduri de faliment vor fi reflegetan calculul valorii activului net al
Fondului la valoare zero.

(m) Evaluarea valorilor mobiliare admise la tranzaci@enpe mai multe piete reglementate
trebuie sa reflecte pretul de piata al unor astéeil/alori mobiliare tranzactionate pe piata
cea mai lichida si activa din punct de vedere akventei si este calculata pe baza
urmatoarelor metode:

¢ metoda pretului mediu ponderat calculat pentrungie 90 de zile, pentru valorile
mobiliare tranzactionate in intervalul de timp restv;

*« metoda pretului mediu ponderat calculat la datariggiaunui eveniment precum
modificarea valorii nominale a unei actiuni, distriia gratuita de actiuni sau
evenimente similare care influenteaza valoareaata p valorilor mobiliare asa cum se
mentioneaza la aliniatul de mai sus, evenimentehienind in intervalul de timp de 90
de zile mentionat anterior;

e calcul pe baza valorii capitalului propriu al emitui asa cum este acesta inclus in
cele mai recente situatii financiare ale acestoragistrate la Registrul Comertului,
pentru valori mobiliare care nu au fost tranzadaterin ultimele 90 de zile;

De asemenea, in scopuri de raportare:

(n) valorile mobiliare tranzactionate in ultimele 90 dke, titlurile de participare ale OPCVM
si instrumentele pietei monetare sunt considelciteeacirculante;
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(o) valorile mobiliare care nu au fost tranzactionatéodlata sau care nu au fost tranzactionate
in ultimele 90 de zile, valorile mobiliare nou emisi alte valori mobiliare decat cele
mentionate anterior sunt considerate imobilizaraficiare;

(p) titlurile de participare emise de AOPC sunt consitie active circulante sau imobilizari
financiare.

Cu toate acestea, in conformitate cu dispunereanaguri a CNVM nr. 17 din data de 25

noiembrie 2010, adoptata recent, CNVM a susperaatefect incepand de la data de 25
noiembrie 2010, aplicarea regulilor de evaluareygzate in Regulamentul CNVM 4 cu privire

la urmatoarele tipuri de active aflate in PortaibExtins al Fondului:

(a) valori mobiliare si a instrumente ale pietei monetadmise la tranzactionare sau
tranzactionate pe o piata reglementata din Roméimtr;un stat membru sau nemembru si
evidentiate in contabilitatea Fondului ca imobitiZinanciare sau active circulante;

(b) actiuni emise de o societate care nu este admigariaactionare pe o piata reglementata
din Romania si detinute de Fond;

(c) actiuni detinute de Fond la institutii de creddcigetati de asigurare, societati de asigurare-
reasigurare si societati de reasigurare;

(d) titluri de participare emise de un organism de gi@nt colectiv in valori mobiliare
(OPCVM)/alte organisme de plasament colectiv (AOR@jranzactionate pe o piata
reglementata; si

(e) valori mobiliare admise la tranzactionare pe maltenpiete reglementate.

Cu privire la evaluarea activelor Fondului mentienanai sus, CNVM intentioneaza sa
modifice Regulamentul CNVM 4. Cu toate acestea, pmioada pana la modificarea
regulamentului, dispunerea de masuri 17/2010 peewadse vor aplica urmatoarele reguli de
evaluare:

(1) Evaluarea valorilor mobiliare si a instrumentelg@tei monetare admise sau tranzactionate
pe o piata reglementata din Romania, dintr-unmegnbru sau nemembru si evidentiate in
contabilitatea S.C. Fondul Proprietatea S.A. cabitizari financiare sau active circulante
se efectueaza aplicand:

a) metoda pretului de inchidere al sectiunii de p@iasiderata piata principala a pietei
respective din ziua pentru care se efectueazalaoblau cazul valorilor mobiliare si
instrumentelor pietei monetare tranzactionate fimeale 30 de zile;

b) metode de evaluare conforme cu Standardele Inienaé¢ de Evaluare (conforme
principiului valorii juste), aprobate de catre candrea societatii de administrare a
S.C. Fondul Proprietatea S.A., in cazul apariti@iuiueveniment constand in
modificarea valorii nominale a actiunii, distribedgr de actiuni gratuite sau in alte
situatii de acest gen care influenteaza valoarepia@ a valorilor mobiliare sau
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instrumentelor pietei monetare prevazute la lit. ggca evenimentul a aparut in
intervalul mentionat la lit. a);

c) metodologia stabilita la alin. (2), pentru valorifeobiliare netranzactionate in
intervalul de timp mentionat la lit. a);

d) metoda bazata pe recunoasterea zilnica a dobdeminte perioadei scurse de la data
achizitiei, pentru instrumentele pietei monetargareactionate in intervalul de timp
mentionat la lit. a).

(2) Evaluarea actiunilor neadmise la tranzactionare pita reglementata, detinute de Fondul
Proprietatea S.A. la un emitent, are ca baza deulcahloarea capitalului propriu al
emitentului extras din ultima situatie financiaraaeestuia sau metodele de evaluare
conforme cu Standardele Internationale de Eval(@eforme principiului valorii juste),
aprobate de catre conducerea societatii de adnairést S.C. Fondul Proprietatea S.A.

(3) Titlurile de participare ale unui A.O.P.C. si/sauPCQC.V.M. netranzactionate pe o piata
reglementata, aflate in portofoliul S.C. Fondul i?retatea S.A., sunt evaluate la ultima
valoare unitara a activului net calculata pentreséea si publicata. Titlurile de participare
ale O.P.C.V.M./JA.O.P.C. tranzactionate pe o piaglementata se evalueaza conform
prevederilor alin. (1) lit.a).

(4) In situatia evaluarii valorilor mobiliare admise teanzactionare pe mai multe piete
reglementate din portofoliul S.C. Fondul Proprieta$.A., valoarea la care se iau in calcul
valorile mobiliare trebuie sa fie reprezentata dety pietei cu cel mai mare grad de
lichiditate si frecventa a tranzactionarii a acelalori mobiliare, calculat conform
prevederilor alin. (1).

Metodele de evaluare conforme Standardelor Intemmale de Evaluare (i) vor trebui incluse in
reglementarile interne ale Fondului in 10 zile ddritrarea in vigoare a dispunerii de masuri
CNVM 17/2010, (ii) vor fi aplicate de catre perseamvand capacitatea profesionala sa
inteleaga si sa aplice standarde (si anume: merABEVAR sau ai unor organisme
profesionale similare), si (iii) pot fi utilizateodr dupa autorizarea modificarii regulilor interne
ale Fondului care includ astfel de metode de evalda catre CNVM.

Alegerea metodelor de evaluare in conformitateetet de mai sus va fi facuta in asa fel incat sa
asigure protectia intereselor investitorilor siempiitatea pietei, societatea de administrare a
Fondului trebuind sa actioneze cu onestitate, tibwedine si diligenta profesionala.

Raportul lunar cu privire la situatia activului n&t trebui sa indice (i) metodele de evaluare
folosite pentru fiecare dintre activele Fondulyiisicazul modificarii metodei de evaluare, (ii)
motivele care au determinat aceasta modificarecgiunin care aceasta modificare afecteaza
interesele actionarilor. Acest raport va fi puldlipa website-ul Fondului si pe cel al BVB.
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XVv.6.1

7.3 Analiza Valorii Activului Net

7.3.1 VAN CNVM

Fondul trebuie sa pregateasca un raport continakid NVM corespunzator finalului ultimei
zile lucratoare a fiecarei luni. Acest VAN CNVM estertificat de Depozitar, este publicat pe
website-ul Fonduluiyww.fondulproprietatea.fosi, de asemenea, in acelas timp, este transmis
la CNVM. Data limita pentru publicarea acestuiseedt 15 zile calendaristice dupa ultima zi
lucratoare a lunii precedente. Fondul intentiongaeza asemenea, sa disponibilizeze fise de
informare lunare. Aceste fise de informare inclUN/CNVM pe actiune impreuna cu un scurt
comentariu despre performanta Fondului si strugtortofoliului sau.

Fondul a desemnat KPMG Romania SRL pentru pregatireli calcul lunar al VAN CNVM
pentru fiecare final de luna pentru perioada 31 g0 — 31 octombrie 2010, inclusiv. In
consecinta, pe website-ul Fondului, sunt publicateatoarele VAN CNVM:

VAN CNVM publicat pe website-ul Fondului
VAN CNVM VAN CNVM pe actiune

Data -mil Lei- -Lei/actiune-

31.10.2010 13.491,90 0,9792
30.09.2010 13.396,92 0,9723
31.08.2010 14.322,83 1,0410
30.07.2010 14.643,47 1,0283
30.06.2010 14.842,85 1,0423
31.05.2010 14.869,26 1,0442

Sursa: www.fondulproprietatea.ro

La data Prospectului, cea mai recenta VAN CNVM malth, a fost calculata de Fond si
certificata de Depozitar la 31 octombrie 2010 si &r valoare de 13.491,90 milioane RON
(VAN CNVM pe actiune de 0,9792 RON).
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XV.8.3

Calculul VAN CNVM la 31 octombrie 2010

VAN CNVM 31 octombrie 2010

-Lei-
Active
Numerar si echivalente de numerar 1.458.665.739
Creante 98.487.740
Active financiare 12.196.009.511
Alte active financiare 84.837
Plati in avans 30.927
Total active 13.753.278.753
Datorii
Datorii pe termen scurt 247.259.580
Provizioane 14.121.232
Venituri in avans
Total datorii 261.380.812
VAN CNVM 13.491.897.941
Numar actiuni emise 13.778.392.208
VAN CNVM pe actiune ( Lei /actiune) 0,9792

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondl& 31 octombrie 2010 (neauditate)

Numerar si echivalente de numerar

Numerarul si echivalentele de numerar (11% dirvakgitotale) constau in principal in depozite
la banci in Lei si EUR (98% din pozitia totala denmerar si echivalente de numerar), in timp ce
componenta de numerar disponibil in conturile cteeeprezinta doar 2%. La sfarsitul anului
2009, pozitia de numerar a Fondului a crescut @eeara acumulat in decursul anilor
dividendele platite de Societatile din Portofola, dezinvestit unele detineri (de ex. CEZ
Distributie, Petrom Aviation) si a platit dividendear pentru anul 2007. Cu toate acestea, asa
cum s-a mentionat anterior in cadrul Prospect@OA Fondului din 6 septembrie 2010 a
decis sa plateasca dividende in valoare de 0,081Lfd actiune pentru anii 2009 si 2008.

Active financiare

Aceasta componenta reuneste toate participatiitnide de Fond in capitalul social al
Societatilor din Portofoliu. Conform metodelor deakiare ale CNVM, activele financiare sunt
impartite in urmatoarele categorii principale: @alori mobiliare listate, tranzactionate in
ultimele 90 de zile; (ii) valori mobiliare listat@etranzactionate in ultimele 90 de zile si (iii)
valori mobiliare nelistate.

7.3.2 Prezentare generala a portofoliului Fondului

Factorul determinant al VAN CNVM la 31 octombriel®0este valoarea activelor financiare ale
Fondului. In cele ce urmeaza sunt prezentate caiesemnificative participatii detinute de Fond
la Societatile din Portofoliu, in ordinea descrésaee a valorii acestora si a contributiei la VAN
CNVM:
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Activele financiare din Portofoliul Fondului la 31octombrie 2010

Nr.  Societati din Portofoliu VAN CNVM-Lei- GOl TalE Categoria activului financiar
VAN CNVM

1 OMYV Petrom SA 3.800.081.030 28,17% Actiuni cotate, tranzactionate in uléird@ de zile
2 Hidroelectrica SA 2.464.767.360 18,27% Actiuni necotate
3 Romgaz SA 934.082.214 6,92% Actiuni necotate
4 CN Aeroporturi Bucuresti SA 754.209.542 5,59% Actiuni necotate
5 Nuclearelectrica SA 528.798.011 3,92% Actiuni necotate
6 Transgaz SA 438.827.466 3,25% Actiuni cotate, tranzactionate in ultir8lee zile
7 Complexul Energetic Turceni SA 397.456.839 2,95% Actiuni necotate
8 Enel Distributie Muntenia SA 243.467.578 1,80% Actiuni necotate
9 GDF Suez Energy Romania SA 226.956.523 1,68% Actiuni necotate
10 Enel Distributie Banat SA 208.481.131 1,55% Actiuni necotate
11 Alro SA 201.579.985 1,49% Actiuni cotate, tranzactionate in ultird8lee zile
12  Complexul Energetic Craiova SA 200.424.235 1,49% Actiuni necotate
13 Complexul Energetic Rovinari SA 188.445.164 1,40% Actiuni necotate
14  Transelectrica SA 181.360.435 1,34% Actiuni cotate, tranzactionate in ultirfiélele zile
15  Electrica Distributie Muntenia Nord SA 174.096.875 1,29% Actiuni necotate
16  Enel Distributie Dobrogea SA 145.736.848 1,08% Actiuni necotate
17 E.ON Moldova Distributie SA 135.670.432 1,01% Actiuni necotate
18  Electrica Distributie Transilvania Sud SA 135.629.438 1,01% Actiuni necotate
19 Posta Romana SA 127.118.607 0,94% Actiuni necotate
20 Electrica Distributie Transilvania Nord SA 126.732.566 0,94% Actiuni necotate
21 E.ON Gaz Distributie SA 80.932.160 0,60% Actiuni necotate
22 E.ON Gaz Romania SA 74.223.275 0,55% Actiuni necotate
23  Societatea Nationala a Sarii SA 66.721.034 0,49% Actiuni necotate
24  Conpet SA 46.889.765 0,35% Actiuni cotate, tranzactionate in ultiméld® zile
25 CN Administratia Porturilor Maritime SA 45.271.247 0,34% Actiuni necotate
26  Zirom SA 34.715.824 0,26% Actiuni necotate
27  Enel Energie Muntenia 27.773.809 0,21% Actiuni necotate
28 E.ON Moldova Furnizare SA 24.539.783 0,18% Actiuni necotate
29 Azomures SA 20.780.033 0,15% Actiuni cotate, tranzactionate in ultiméle® zile
30 Primcom SA 18.086.731 0,13% Actiuni cotate, tranzactionate in ultimeld® zile
31 Enel Energie SA 17.710.061 0,13% Actiuni necotate
32 Romaero SA 16.073.986 0,12% Actiuni cotate, tranzactionate in ultiméld® zile
33  Oil Terminal SA 15.090.768 0,11% Actiuni cotate, tranzactionate in ultimeld® zile
34 CN Administratia Canalelor Navigabile SA 11.792.152 0,09% Actiuni necotate
35  Electrica Furnizare Transilvania Sud SA 6.654.051 0,05% Actiuni necotate
36  Electrica Furnizare Transilvania Nord SA 4.863.132 0,04% Actiuni necotate
37  Aeroportul International Traian Vuia SATimisoara @P91 0,03% Actiuni necotate
38 CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale SA 2.8291 0,02% Actiuni necotate
39  Electrica Furnizare Muntenia Nord SA 2.346.927 0,02% Actiuni necotate
40  Aeroportul International Mihail Kogalniceanu ConstaSA 1.872.702 0,01% Actiuni necotate
41  CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime SA 1.2647 0,01% Actiuni necotate

Alte Societati din Portofoliu 57.960.392 0,43%

Total active financiare 12.196.009.511 90,40%

VAN CNVM 13.491.897.941 100,00%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondlg 31 octombrie 2010 (neauditate)

Informatii detaliate despre activele financiarezgrgate mai sus sunt incluse in Anexa 6 sub
forma unor profile ale Societatilor din Portofolpentru participatiile semnificative identificate
in tabel, in timp ce pentru participatile reungeb denumirea ,Alte Societati din Portofoliu”
Anexa 6 prezinta doar informatii de identificare.

7.3.3 Structura Portofoliului Fondului —societati listate vs. nelistate

La data de 31 octombrie 2010, Portofoliul Fondwuprinde in total 54 de Societati din
Portofoliu nelistate si 29 de Societati din Porliofdistate la Bursa de Valori Bucuresti, fie pe
piata principala a BVB sau in sectiunea Rasdagadseasi data, valoarea detinerilor nelistate
este de 7.413,17 milioane Lei (54,95% din total VENVM), in timp ce detinerile listate se
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ridica la 4.782,84 milioane Lei (35,45% din totaAN CNVM). Cu toate acestea, avand in
vedere metodele de evaluare prevazute de regulaleeGNVM, participatiile Fondului la
societatile listate sunt impartite in: (i) 16 Sdate din Portofoliu listate si tranzactionate in
ultimele 90 de zile si (ii) 13 Societati din Pout listate si netranzactionate in ultimele 90 de
zile.

Structura Portofoliului: Societati din Portofoliu-listate vs. nelistate la 31 octombrie 2010

% din
Nr. % din total VAN
Societati din Portofoliu Societati VAN CNVM-Lei- Portofoliu CNVM Metoda de evaluare

Bazata pe valoarea capitalurilor proprii
Actiuni necotate, din care: 54 7.413.167.235 60,78% 9%k, ale Societatilor din Portofoliu reflectata
in situatiile financiare cele mai recente

societati in insolventa,

. ) 4 0 Valoare zero
reorganizare sau faliment
alte societati cu valoare zero in 4 0 Valoare zero
calcululVAN CNVM*)
Actiuni cotate, tranzactionate in 16 4.756.704.861 39,00% 35’z(ﬂ.’lg%azata pe pretul mediu ponderat calc

ultimele 90 de zile pentru ultimele 90 de zile

Actiuni cotate, netranzactionate
in ultimele 90 de zile, din care:

societati in insolventa,

Bazata pe valoarea capitalurilor proprii
13 26.137.414 0,21%  0,19%e Societatilor din Portofoliu reflectata
in situatiile financiare cele mai recente

) - 2 0 Valoare zero
reorganizare sau faliment
alte societati cu valoare zero in 1 0 Valoare zero
calcului VAN CNVM*)
Total active financiare 83 12.196.009.511 100,00% 90,40%
VAN CNVM 13.491.897.941 100,00%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondl& 31 octombrie 2010 (neauditate)

*) Nota: Alte companii cu valoare zero in calculul VAN CNWidlud societatile cu capitaluri
proprii negative si S.CElectromecanica Ploiesti S.A. si S.C. Uzina MecarBucuresti S.A.,
care nu recunosc Fondul ca actionar (pentru mai tendetalii referitoare la ultimele doua
societati va rugam consultati sectiunea 4.13.” diit)).

Cele mai valoroase participatii la Societatile Hortofoliu nelistate sunt: participatia de 19,94%
la Hidroelectrica SA, cel mai mare producator decticitate din Romania (2.464,77 milioane
RON, 18,27% din VAN CNVM), participatia de 14,99% producatorul de gaze naturale
Romgaz SA (934,08 milioane RON, 6,92% din VAN CNVMarticipatia de 20,00% la
societatea care opereaza aeroporturile din Bu¢ut@bt Aeroporturi SA (754,21 milioane
RON, 5,59% din VAN CNVM) si participatia de 9,72% Nuclearelectrica SA, societate care
opereaza centrala nucleara de la Cernavoda Ueithi 2 (528,80 milioane RON, 3,92% din
VAN CNVM).

Cele mai valoroase participatii la Societatile Bortofoliu listate sunt: participatia de 20,10% la
cea mai mare societate petroliera din Europa deEstidOMV Petrom SA (3.800,08 milioane
RON, 28,17% din VAN CNVM), participatia de 14,98% dperatorul sistemului national de
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gaze Transgaz SA (438,83 milioane RON, 3,25% dilNM@NVM), participatia de 9,92% la
cel mai mare producator de aluminiu din Europa admtsi de Est (neincluzand CSI), Alro SA
(201,60 milioane RON, 1,49% din VAN CNVM) si paipatia de 13,49% la societatea de
transport al electricitatii Transelectrica (1818#ioane RON, 1,34% din VAN CNVM).

Structura Portofoliului Fondului, actiuni Structura Portofoliului Fondului, actiuni
nelistate: listate:

Enel Distributie Transelectrica SA,
Muntenia SA
3%,

Alte actiuni listate

Hidroelectrica SA Alro SA

4%
Alte actiuni nelistate 33%

Transgaz SA.
9%

Romgaz SA
13%

Complexul Energetic
Craiova SA
3%
ENEL Distributie
Banat SA
3%

Nuclearelectrica SA
7% OMV Petrom SA
80%
CN Aeroporturi GDF Suez Energy Complexul Energetic
Bucuresti SA Romania SA Turceni SA

10% 3% 5%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondld 31 octombrie 2010 (neauditate)

7.3.4 Structura portofoliului Fondului in functie de sectorul de activitate

Portofoliul Fondului este diversificat in ceea ce/gste sectoarele in care Fondul are expunere,
de la sectorul de energie electrica (productiespart, distributie si furnizare), la sectorul pétr

si cel al gazelor naturale, sectorul transportuiéeroporturi si porturi), servicii de curierat si
multe altele (produse chimice, metalurgie, echipatmeimobiliar, productie de aluminiu,
agricultura etc.). Cu toate acestea, o pondereifieativa din portofoliul Fondului este asociata
sectorului energie electrica si celui de petrojaze, deoarece participatiile la Societatile din
Portofoliu care apartin unor astfel de sectoardecheprezinta aproximativ 80% din VAN
CNVM.

Structura Portofoliului: in functie de sectorul dectivitate la 31 octombrie 2010

Numar % din VAN sectorul alte s‘te;:oare

Societati din Portofoliu societati VAN CNVM-Lei- CNVM ‘fansg‘:/"umm

3
sectorul electricitate 19 5.214.954.676 38,65%
sectorul gazelor 5  1.755.021.638 13,01% sectorul

electricitate
sectorul petrolier 4 3.862.061.563 28,63% 43%
sectorul transporturilor 7 820.935.042 6,08% )
sectorul petrolier

alte sectoare 48 543.036.592 4,02% 32%
Total active financiare 83 12.196.009.511 90,40%
VAN CNVM 13.491.897.941 100,00%

sectorul gazelor
14%

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondula 31 octombrie 2010 (neauditate)
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Avand in vedere dependenta Portofoliului Fondukliathumite sectoare de activitate esentiale
pentru economia Romaniei, capitolele urmatoareindpo descriere mai detaliata a fiecarui
astfel de sector.

De departe cea mai valoroasa participatie din sdcémergie electrica este cea de 19,94% la
Hidroelectrica SA, deoarece aceasta reprezintaxapativ jumatate din intreaga expunere in

sectorul energie electrica. Doar una dintre pardidile detinute in sectorul energie electrica este
listata la BVB, Transelectrica SA. Dispersia expiine sector este structurata astfel: 81,15% in
societati producatoare de energie electrica, 3.48%ansport de electricitate, iar restul de

15,37% in societati de distributie si furnizare.

In ceea ce priveste expunerea in sectorul petragiecel al gazelor, cea mai valoroasa
participatie este cea detinuta la OMV Petrom SAiecaste de fapt cea mai valoroasa
participatie din intregul portofoliu al Fondului{®5% din expunerea in sectorul petrolier si cel
al gazelor), urmata de cea la Romgaz SA (16,63%exiunerea in sectorul petrolier si cel al
gazelor) si la Transgaz SA (7,81% din expuneresatorul petrolier si cel al gazelor).
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7.4 Performanta Portofoliului

Evaluarea performantei Portofoliului pana la nurmar@dministratorului Fondului

Avand in vedere obiectivul strategic de a selectadministrator de fond international, precum
si listarea fondului la o bursa locala si/sau ima&tionala, conducerea Fondului a adoptat o
abordare conservatoare. Principalele scopuri du fos

(a) pastrarea portofoliului existent printr-un numanitiat de exit-uri

(b) evitarea scaderii participatiei prin participaraaoperatiunile de majorare de capital social
in numerar

(c) gestionarea corespunzatoare a disponibilitatilor

In anul 2007, conducerea nu a desfasurat nicioatipee de dezinvestire. Cu toate acestea,
aplicarea Ordonantei de Urgenta a Guvernului 81720@us la modificari ale portofoliului. In
acel an, Fondul a utilizat drepturile sale de prg@me si a adus ca aport in numerar o suma
totala de 41,24 milioane RON la capitalul sociainai multor Societati din Portofoliu. Cea mai
importanta operatiune a fost majorarea de cap#aB®,82 milioane RON a producatorului
national de gaze Transgaz SA. De asemenea, Foraldlisaun aport de 0,73 milioane RON
pentru 12% din actiunile societatii de servicii nofiintate CEZ Setvicii.

In cursul anului 2008, singura operatiune de degtive a fost vanzarea unei participatii de 3%
la Petrom Aviation. Fondul si-a vandut participatiacadrul ofertei publice de preluare lansata
la 0,243 RON pe actiune. Operatiunea a fost fintdizn februarie 2009, valoarea totala a
tranzactiei fiind de 1,35 milioane RON.

In anul 2008, Fondul a participat cu aproximatiy8®nilioane RON la majorarea capitalului
social al patru societati de distributie a eled#id, si anume: Electrica Distributie Transilvani

Sud (11,93 mil RON), Electrica Distributie Transihia Nord (11,93 mil RON), Electrica
Distributie Muntenia Nord (11,93 mil RON) si Eneisibibutie Muntenia (14,05 mil RON).

In 2009, Fondul si-a vandut participatile la maulte Societati din Portofoliu, cele mai
importante tranzactii fiind cele cu participatigale minoritare la subsidiarele din Romania ale
grupului energetic ceh CEZ. In septembrie 2009 Bbsida vandut intreaga participatie de 12%
la CEZ Servicii pentru 1,60 mil EUR (2,19 EUR peiaae). Tot in septembrie 2009, Fondul a
vandut simultan catre Grupul CEZ actiunile la statiee de furnizare si distributie a
electricitatii CEZ Vanzare si CEZ Distributie. OpBunea a rezultat in urma exercitarii optiunii
de cumparare (CALL) incluse in contractul de piizate al Electrica Oltenia (predecesorul
CEZ Vanzare si CEZ Distributie) de catre Grupul GEActionarul majoritar. Pentru 30% din
actiunile detinute la ambele societati, Fondul anjir229,59 mil. EUR. De asemenea, in
octombrie 2009, Fondul si-a vandut intregul packet 17,34% la Centrofarm pentru
aproximativ 6,82 mil RON (6,0 RON pe actiune).
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Fondul nu a participat la nicio operatiune de mej@de capital in 2009.

In primele sase luni ale anului 2010, ca si in Ieingare au urmat pana la numirea
Administratorului Fondului, conducerea Fonduluiandesfasurat activitati investitionale.

In luna februarie 2010, fuziunea celor doua aermpiodin Bucuresti (Aeroportul International
Henri Coanda Bucuresti S.A. si Aeroportul Inteioraél Bucuresti Baneasa Aurel Vlaicu S.A.)
a devenit efectiva.Fondul a sprijinit aceasta foginotand operatiunea in adunarile generale ale
actionarilor celor doua companii, adunari ce au &aila finalul lunii noiembrie 2009.

Evaluarea performantei Portofoliului dupa numiredrAinistratorul Fondului

Administratorul Fondului nu a adus modificari stiur@ Portofoliului pana la data Prospectului.
Totusi, Administratorul Fondului a adoptat o atihel activa pentru conservarea si
imbunatatirea valorii Portofoliului. Administratdriondului s-a opus activ initiativelor care pot
dilua detinerile Fondului in anumite Societati #artofoliu sau celor privind realizarea de plati
preferentiale, care ar prejudicia interesele Famdul
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7.5 Evaluare independenta

In luna aprilie 2010, Fondul a lansat un proces sdéectie pentru servicii de evaluare
independenta desfasurate conform standardeloraleage internationale. Scopul unei astfel de
evaluari independente a fost stabilirea valoriipitta a activelor din portofoliul Fondului, in
vederea procesului viitor de listare a Fonduluin&palele criterii de calificare au fost ca
participantul la procesul de selectie sa fie antdrde Asociatia Nationala a Evaluatorilor din
Romania (ANEVAR) si sa fie inregistrat la CNVM caatuator autorizat. Alte criterii de
calificare au fost: (i) experienta companiei siismi de recomandare din partea unor fosti
clienti; (ii) structura adecvata de personal sipdisbilitatea resurselor; (iii) reputatie; (iv)
situatia financiara in ceea ce priveste servidile evaluare (cifra de afaceri, indicatori de
lichiditate si solvabilitate la sfarsitul lunii dembrie 2009); (v) alte pozitii din situatiile
financiare.

Fondul avea dreptul de a exclude orice participdint procesul de selectie in situatiile
urmatoare: (i) este in faliment la momentul probdgiste selectie; (ii) are informatii despre orice
angajat sau reprezentant legal condamnat prin ideftiiala a unui tribunal pentru activitati
penale, coruptie, frauda si spalarea de bani; tiii)si-a platit impozitele datorate conform
legilor in vigoare; (iv) a fost condamnat de umamal pentru incalcarea eticii profesionale; (v)
furnizeaza informatii false sau incomplete; (vipjpunerea acestuia nu face referire la intreaga
lista a activelor funizata de Fond sau asa cumesgioneaza in caietul de sarcini (cu exceptia
cazurilor unor conflicte de interese).

Conform invitatiei la licitatie, publicata in doa#are de circulatie nationala in data de 15 aprilie
2010, evaluatorul trebuia sa finalizeze procesuledaluare in doua luni de la data la care
primise instructiunea de a incepe sa lucreze. €&gu fost primite pana pe 23 aprilie 2010 si
aveau o perioada de valabilitate de 120 de zile.

De asemenea, invitatia la licitatie mentiona mada de acordare a contractului, pe baza
.celei mai avantajoase oferte tehnico-economiaesemnand ca punctajul final era impartit in
anumite proportii intre oferta tehnica si cea ficiara.

In afara elementelor care demonstrau capacitatileite si expertiza participantului la procesul
de selectie, oferta tehnica ar fi trebuit sa inalodporopunere de metodologie de evaluare care sa
cuprinda metode de evaluare, bazele utilizariialist-urilor sau premium-urilor etc.

In urma procedurii mentionate mai sus, in luna 2@10, Fondul a selectat trei evaluatori
independenti, care au incheiat contracte cu Fopelolru evaluarea activelor acestuia, dupa cum
urmeaza:

(a) KPMG Romania SRL — 15 Societati din Portofoliu,

(b) JPA Audit si Consultanta SRL — 40 Societati dintefotiu si
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(c) Darian DRS SA — 20 Societati din Portofoliu.

Evaluatorii independenti au folosit o0 gama largarsgtode de evaluare conform standardelor de
evaluare internationale. Valorile rezultate ale tipgratilor Fondului la Societatile din
Portofoliu sunt prezentate in Anexa 1.
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7.6 Privatizari planificate prin intermediul pietei de capital

In anul 2010 Guvernul a decis vanzarea unor padhéteritare la patru societati si a adoptat
hotarari de guvern in acest sens, dupa cum urmeaza:

e vanzarea a 15% din capitalul social al Romgaz pdrdferta publica initiala

¢ vanzarea a 9,84% din capitalul social al OMV Petymm metode specifice pietei de
capital (oferta publica de vanzare sau vanzarezaihrul unei oferte publice de
cumparare)

e vanzarea a 15% din capitalul social al Transelegiprin oferta publica
e vanzarea a 15% din capitalul social al Transgaz gerta publica

Hotararile de guvern prevad selectia unui intergediutorizat sa intermedieze ofertele si
regulile de numire a comisiilor responsabile de itowizarea proceselor de privatizare.

Nu poate fi estimat cand vor fi finalizate masugtevazute mai sus.
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7.7 Prezentare generala a sectorului energie electrica

7.7.1 Expunerea Fondului in sectorul energie electrica

Societatile care desfasoara activitati in sectendrgie electrica din Romania si in care Fondul
are o expunere sunt prezentate in tabelul de nsaiReoofilele detaliate ale societatilor sunt
prezentate in Anexa 6 la Prospect.

Participatia Listata/

Societati din Portofoliu Sector Fondului .
nelistata

(%)

Nuclearelectrica SA Producator de electricitate  9,72% nelistati
Hidroelectrica SA Producator de electricitate 19,944 nelistat
Complexul Energetic Rovinari SA Producator de eleithte 23,60% nelistat:
Complexul Energetic Craiova SA Producator de dlgtite 24,35% nelistati
Complexul Energetic Turceni SA Producator de eleitate 24,78% nelistati
Transelectrica SA Transport de electricitate 13,49%listate
Enel Distributie Muntenia SA Distributie de electtate 12,00% nelistati
Electrica Distributie Muntenia Nord SA Distributie electricitate 21,99% nelistat:
Electrica Distributie Transilvania Sud SA  Distrilmutle electricitate 21,99% nelistati
E.ON Moldova Distributie SA Distributie de elecitate 22,00% nelistat;
Electrica Distributie Transilvania Nord SA Distriieide electricitate 22,00% nelistat:
Enel Distributie Dobrogea SA Distributie de eleditdte 24,09% nelistati
Enel Distributie Banat SA Distributie de electrati 24,12% nelistati
Enel Energie Muntenia SA Furnizare de electricitate 12,00% nelistat:
Enel Energie SA Furnizare de electricitate 12,00%%¢listat;
E.ON Moldova Furnizare SA Furnizare de electrieitat 22,00% nelistati
Electrica Furnizare Transilvania Sud SA Furnizaeeskkctricitate 22,00% nelistat:
Electrica Furnizare Muntenia Nord SA Furnizare Beteicitate 22,00% nelistat:
Electrica Furnizare Transilvania Nord SA  Furnizdeeelectricitate 22,00% nelistat:

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondglula 31 octombrie 2010 (neauditate)

7.7.2 Scurta prezentare a principalilor factori determinanti pentru sectorul energie
electrica

7.7.2.1 Consum, productie, capacitate instalata

Cererea de electricitate a atins punctul maxim9&91si, ulterior, a scazut considerabil in anii
1990 odata cu inceputul restructurarii economicel999, consumul de electricitate in Romania
era cu aproximativ 40% mai mic decat cel inregisttal0 ani inainte. Ulterior, cantitatile au

crescut an de an pana in 2008. Recesiunea econ@radas 0 noua scadere a consumului,
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astfel ca, in 2009 potrivit Autoritatii Nationalee dReglementare in Domeniul Energiei,
consumul de energie din Romania in 2009 a scaz@tata de anul anterior, pana la 41,6
TWh. Productia de energie a urmat o tendinta siaiki, ca urmare, in 2009 energia totala
generata in Romania a scazut cu 11% comparati®@8,dana la 56,7 TWh. In jur de 37% din
energia produsa in 2009 a rezultat din centralede carbune, 29% a fost generata in
hidrocentrale, iar 11% a reprezentat energie ntele@stul rezultand din gaze naturale si
produse petroliere lichide.

Evolutia productiei de electricitate, GWh

B Carbune m Produse petroliere lichidem Gaze naturale @ Nuclear si altele @ Hidro

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Sursa: Institutul National de Statistica, AutorgatNationala de Reglementare in domeniul Energiei

In 2009, exporturile de electricitate au scazuéttbo fata de anul anterior pana la 3,15 TWh,
reprezentand cca. 6% din cantitatea livrata casteraul national, in scadere de la 9% in 2008.
Totodata, importurile de electricitate au fost d680TWh, in scadere cu 27% fata de anul
anterior, reprezentand aproximativ 2% din cantédivrate catre sistemul national.

Capacitatea totala instalata de productie a erieefgetrice in Romania este de 20,4 GW.
Aproximativ 36% din aceasta capacitate corespureldralelor pe baza de carbune, 26%
centralelor electrice pe baza de hidrocarburi, &#tralelor hidroelectrice, in timp ce energia
nucleara reprezinta aproximativ 7% din capacittitsa.

7.7.2.2 Jucatori pe piata
In 2009, pe piata de electricitate din Romania apermatorii jucatori principali:
« Un numar de 100 titulari de licenta de producesaexrgiei electrice

e un operator al sistemului energetic national — $e#ctrica si un operator de piata,
Opcom (administrat de Transelectrica)

» 8 operatori regionali de distributie (trei dintreceatia fiind in totalitate in
proprietatea statului)
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Structura pietei angro de electricitate

Contracte bilaterale ~ Piata pentru ziua urmatoare  Ziua de dispecerizare Decontare

Operatorul pietei

Dezechilibre
F ‘ F pe fiecare
L PRE

Confracte === "ST.a8

PP

Piata de
echilibrare
PE

|
1
i
1 1
. { ! Ajustariale |
P - producatori [ ] J [
i : : programului de !
F - fumizori I i functionare Operator
I ] I T
Part ' : ! de
responsabile : 0TS ! masurare
cu echilibrarea ] 1 o | |

Sursa: Autoritatea Nationala de Reglementare in eloiol Energiei

Sectorul se afla sub supravegherea Autoritatiiddate de Reglementare in domeniul Energiei
(ANRE) care stabileste cadrul de reglementare toséuai, aproba tarifele pentru companiile
reglementate (in principal pentru activitati de rmpal precum transport si distributie, precum si
tarifele pentru productia si furnizarea pe piatglementata), stabileste standardele tehnice si
acorda licente de functionare operatorilor prezeafpiata.

Incepand cu iulie 2007, pentru a respecta regleamniéntUE, atat piata gazelor naturale cat si
cea a energiei electrice au fost liberalizate talitate permitand astfel consumatorilor sa isi
aleaga furnizorul preferat. In 2009, consumataiiecau exercitat aceasta optiune si si-au ales
furnizorul (in principal companii industriale cadesfasoara activitati pe piata concurentiala) au
reprezentat 45% din consumul total de electricitsé@ 18,5 TWh. Astfel, deschiderea reala a
pietei a ajuns la 45%. Consumul pe piata reglenteriaconsumatorilor ,captivi’ a ajuns la 23
TWh, cel casnic reprezentand 48% din aceasta (liatawh).

7.7.2.3 Segmente de piata

Piata angro de energie electrica cuprinde piatatractelor bilaterale (reglementata si
negociata), piata centralizata (unde transparestéaasigurata printr-un sistem de licitatii), piata
de echilibrare si piata pentru ziua urmatoare.

Contracte bilaterale

Contractele bilaterale pot fi reglementate sau oed® direct (ne-reglementate). Contractele

reglementate se incheie intre producatorii de eé@eefectrica si furnizorii consumatorilor
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~captivi”. ANRE stabileste preturile reglementate anergiei electrice atat pentru furnizor, cat
si pentru producatorul care desfasoara activiggfiementate.

Contractele negociate direct includ contracte séenivdre producatori sau furnizori cu alte
parti. Detaliile contractelor nu sunt publice. Undintre aceste contracte sunt pe perioade lungi,
iar preturile medii in acest segment de piata derbicei cele mai mici.

Piata centralizata

Piata centralizata (PCCB) a fost lansata in decen005 si reprezinta un cadru transparent
pentru contractele pe piata deschisa. Aceastaopstata de Opcom si este in prezent impartita
in doua piete separate: licitatii publice si negoeicontinua. Pe piata licitatiilor publice, oféste

nu sunt standardizate in ceea ce priveste duratditatile si graficele orare de furnizare, iar la
sfarsitul sesiunii lista ofertelor este facuta peaol Cea mai scurta durata permisa a unui contract
este de o luna. Pe piata de negociere continuazatdonarea are loc in timp real, de la
calculatoarele participantilor inregistrati pe piatPiata este deschisa in ceea ce priveste
participarea producatorilor, furnizorilor si consatarilor industriali. Participarea la sesiunile de
licitatii este conditionata de postarea garantiderlicitatie de catre cumparatori, precum si de
catre vanzatori.

Piata pentru ziua urmatoare

Pe piata pentru ziua urmatoare, operata tot de i@petectricitatea activa este tranzactionata
pentru fiecare interval de tranzactionare al dkellivrare corespunzatoare. Participantii la piata
pot transmite o singura oferta de cumparare singusa oferta de vanzare pentru fiecare
perioada de tranzactionare, dar aceasta ofert@ poelude pana la 25 perechi pret-cantitate.
Ofertele de vanzare sunt integrate intr-o curbafested totale, ofertele de cumparare sunt
integrate intr-o curba a cererii totale, iar prdtucare se intersecteaza aceste curbe reprezinta
Pretul orar de Inchidere a Pietei.

Piata de echilibrare

Piata de echilibrare functioneaza din iulie 2008, fdnctionarea acesteia fiind responsabil
operatorul sistemului de transport (OST), Trandgter Piata a fost infiintata pentru a acoperi
diferentele dintre valorile contractate ale consluinsi productiei si valorile acestora in timp

real. Operatorul de sistem cumpara sau vinde endrgia / catre producatorii dispecerizati, iar
participantii care au cauzat dezechilibrul, orgatiizn parti responsabile pentru echilibrare,
trebuie sa plateasca pentru energia disponibilbnseptar sau insuficienta.

Tabel: Segmentele pietei de energie

Componenta Pietei de Energie Cantitati Crestere% din volumul Pret mediu Crestere

anuala total 2009 anuala
tranzactionat
TWh % % RON/MWh %
Contracte bilaterale negociate 34,6 -1% 41% 158,7 9%
Contracte bilaterale reglementate 30,3 4% 36% 164,4 4%
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Exporturi 3,2 -41% 4% 170,2  -11%

Piata centralizata pentru contracte 6,3-28% 8% 1925 9%
Piata pentru ziua urmatoare 6,3 22% 8% 144.,8 -23%
Piata de echilibrare* 3,2 -10% 4% 243,1 -13%
Total 83,9 -3% 100% n.a. n.a

Sursa: ANRE, *preturi deficit pentru piata de ediriare

In jur de 80% din tranzactiile cu electricitate ¢@ea ce priveste volumele fizice) au loc fie prin
contracte reglementate fie prin contracte bilateradgociate direct. Datele cu privire la pretul
mediu istoric indica faptul ca, inca din 2006 aseai un anumit grad de convergenta intre
diferite mecanisme ale pietei, asa cum era de taste@ masura maturizarii pietei angro.

Detalii privind evolutia preturilor la electricita¢, RON/MWh

30C -
25C A
20C -
15C -
10C -

50 4

04

2006 2007 2008 2009
H Contracte negociate dir m Contracte reglement: mPiata centralizata a contractelor bilate

Piata pentru ziua urmato: Piata de Echilibra

Sursa: ANRE

Datele Eurostat arata ca preturile reglementate rman mici comparativ cu mediile din UE, in
special in ceea ce priveste preturile reglemepiatée de consumatorii casnici.
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Preturile energiei electrice pentru Preturile energiei electrice pentru

consumatori casnici consumatori industriali
EUR/ KWh EUR/kWh
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Sursa: Eurostat

7.7.3 lIstoric

In anul 1998, Romania a inceput un proces de mdsiare a sectorului de energie electrica.
Prima etapa a fost aceea de a diviza Regia Autorden&lectricitate (RENEL), integrata
vertical, in trei entitati separate: (i) Electri¢distributie si furnizare); (ii) Termoelectrica
(productia de electricitate in centrale pe bazaatbune, gaz si centrale termice cu combustibil,
precum si termoficarea zonala si furnizarea conilbiigtii necesar) si (iii) Hidroelectrica
(hidrocentrale). Aceste trei societati au fost psisle umbrela unei societati mama, Compania
Nationala de Electricitate (CONEL), care a asigulat asemenea si administrarea retelei
nationale de transport si a furnizat servicii dgesi si de administrare a pietei.

Pe langa CONEL, in 1998 au mai fost infintate indaua societati de productie, SC
Nuclearelectrica SA (producator de energie nucjearaRegia Autonoma pentru Activitati
Nucleare (RAAN), producator de apa grea si producde energie electrica si caldura. In
acelasi an, Autoritatea Nationala de Reglementardoimeniul Energiei - ANRE a devenit o
institutie independenta care reglementeaza piatdedtricitate.

In anul 2000, CONEL a fost impartita in cele treicietati care o formau si, ca urmare,
dizolvata. O a patra societate, Transelectricapsh infiintata pentru gestionarea operarii Si
dispecerizarii Sistemului National de TranspofEaérgiei.

In urmatorii ani, Termoelectrica a continuat sa di@izata prin desprinderea unor grupuri
energetice in entitati legale separate, care awgaim proprietatea statului (Electrocentrale
Rovinari, Electrocentrale Turceni, Electrocentaiesuresti si Electrocentrale Deva).

In anul 2001, Electrica a fost impartita in optistati regionale de distributie si furnizare. Cinci
dintre acestea au fost privatizate ulterior. Inl&@07, ca urmare a reglementarilor europene ce
impuneau separarea operatiunilor de furnizaressiillutie, operatiunile principalelor societati
de distributie au fost impartite in cele doua ativ.
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Guvernul a emis mai multe hotarari cu scopul deeraliza progresiv piata cu amanuntul. Intre
sfarsitul anului 2000 si anul 2007, gradul de debkale al pietei pentru consumatorii finali
industriali a crescut de la 10% (guvernat de umg pleaconsum de 100 GWh) la 100%. Din iulie
2007, piata a fost liberalizata in totalitate.

Noua etapa a strategiei pentru restructurarearsdgitde energie electrica implica crearea a doi
»giganti energetici” prin fuzionarea mai multor guri energetice detinute de stat si a unor
companii miniere.

7.7.4 Productie

7.7.4.1 Mixul de generare, principalii jucatori

La sfarsitul anului 2009, capacitatea totala imgtade productie a electricitatii era de 20.411
MW, impartita in functie de surse primare dupa aummeaza: (i) centrale pe carbune — 7.278
MW, (ii) centrale pe hidrocarburi (petrol si gazeb.306 MW, (iii) hidrocentrale - 6.414 MW

si (iv) centrale nucleare — 1.413 MW. In anul 2068ergia livrata sistemului energetic national
a fost de 52 TWh, cu 11% mai mica in comparatieeul anterior. In ultimii zece ani, cota
centralelor nucleare si a hidrocentralelor a crefata de cea detinuta de centralele pe baza de
petrol si gaze. Graficul de mai jos exemplifica mloith care mixul de generare a electricitatii
din punct de vedere al surselor primare s-a madificultimii patru ani.

Electricitatea generata in functie de sursa primarawWh
70 -
60 A
50 -
40 A
30 A
20 A
10 A

2006 2007 2008 2009

W Carbune @ Hidro M Nuclear B Gaz M Petrol

Sursa: ANRE

Tabelul urmator prezinta impartirea electricitgtinerate pe principalii producatori de
electricitate:

Tabel: Electricitatea generata in functie de prodatmr, GWh

Producator 200¢ 2009
S.C. Termoelectrica S.A. 1.517 1.554
S.C. Electrocentrale Bucuresti S.A. 5.80: 4.393
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S.C. CE Rovinari S.A. 5.93i 5.354

S.C. CE Turceni S.A. 7.681 6.220
S.C. CE Craiova S.A. 4.84: 4.369
S.C. Electrocentrale Deva S.A. 3.82: 2.648
S.C. Hidroelectrica S.A. 17.00¢ 15.513
S.N. Nuclearelectrica S.A. 11.22¢ 11.752
Altii 6.17¢ 4.890
Sursa: ANRE

7.7.4.2 Cadrul de reglementare — productie

Productia de electricitate destinata consumatodégtivi, si anume cea vanduta prin contracte
bilaterale reglementate, este reglementata de AMRE, care stabileste preturile si cantitatile
vandute de producatori prin aceste contracte. Rsidti carora li se aplica aceasta
reglementare pot alege sa participe pe piata regltata sau sunt selectati de autoritate. Aceeasi
metodologie se aplica producatorilor de energieniea produsa in grupuri de cogenerare.
Metodologia are ca scop sa permita producatoriboradba un anumit castig (inainte de
impozitare) in legatura cu activele reglementatntRbilitatea reala a activelor reglementate are
la baza costul mediu ponderat al capitalului ireaoh impozitare (in RON) si poate fi de maxim
9%. Costurile operationale agreate cu ANRE suntamiie in costuri variabile, precum
costurile de achizitie a combustibilului, si costdixe, precum cele pentru mentenanta,
cheltuieli cu personalul si amortizare. In anunaiézuri clar definite, unele costuri/venituri ale
anului anterior pot fi luate in considerare la #tada preturilor reglementate. De exemplu,
pentru producatorii de energie termica, acesteudoat putea fi o diferenta justificata intre
costurile reglementate de achizitie a combustibildi costurile efective de achizitie a
combustibilului. Autoritatea, pe baza informatiilestimarilor primite de la participantii la piata,
stabileste cantitatile si preturile pentru segmientglementat al pietei pentru anul urmator,
precum si costurile fixe si variabile reglementate.

7.7.4.3 Situatia actuala a facilitatilor de productie, investitii planificate

In Romania, majoritatea facilitatilor de produciielectricitatii necesita investitii semnificative
pentru a creste eficienta si pentru a respectamegitarile de mediu, deoarece multe dintre
facilitati au fost date in functiune cu peste 20ate in urma, inainte de caderea regimului
comunist. Nevoia de investitii este si mai acutacazul producatorilor de energie termica,
precum Termoelectrica sau societatile de cogensranai putin simitita in cazul producatorilor
de hidroenergie (Hidroelectrica).

In ultimii ani au fost anuntate mai multe proiegbentru retehnologizare si pentru constructia
unor facilitati noi. Tabelul de mai jos, pus lapmbgitie de Transelectrica, prezinta cresterile
estimate ale capacitatii de generare din Romaniarinatorii trei ani (structurate pe surse
primare).

-191 -



Tabel: Cresteri ale capacitatii disponibile de geaee a energiei, MW

2011 201z 2013
Centrale termice 1.074 557 570
Lignit - - -
Antracit - - -
Gaz 1.074 557 570
Hidrocentrale 27 173 49
Centrale nucleare - - -
Centrale energie regenerabila 260 284 486
Centrale eoliene 260 27C 486
Altele - 14 -
Total 1.361 1.01« 1.105

Sursa: Transelectrica

In ceea ce priveste investitiile in facilitatileigbente, nevoile de investitii ale centralelor pe
carbune tin in principal de indeplinirea cerintettr mediu sau de respectarea standardelor UE
(precum amplasarea unor instalatii de desulfuripamea in 2012). Proiectele de acest fel sunt
eligibile a fi co-finantate prin fonduri UE, dar plica si o componenta de finantare proprie a
societatii.

In ceea ce priveste proiectele noi, una dintre eglemari investitii intr-o noua centrala pe gaze
este cea efectuata de OMV Petrom, care ar trebaibsao capacitate instalata de 860 MW si ar
trebui data in functiune in 2012,

Cel mai dinamic segment este cel eolian, unde gucaunt aproape in intregime din sectorul
privat. Majoritatea proiectelor sunt dezvoltate riegiunea Dobrogea, care este cea mai
favorabila zona din tara din acest punct de vedeetmai mare proiect anuntat pana acum va
avea o capacitate instalata de 600 MW.

Pe segmentul nuclear, avand in vedere aspecta de ttapitalul semnificativ necesar, nu sunt
anticipate cresteri viitoare de capacitate. In &#008 a fost creata compania de proiect pentru
construirea reactoarelor 3 si 4 ale centralei rmrelé€Cernavoda, in care Nuclearelectrica are o
participatie de 51%. De la infiintarea companiei meiect au fost inregistrare mai multe
intarzieri, iar calendarul constructiei este incert

7.7.4.4 Plan de reorganizare pentru sectoarele de generageenergiei

In anul 2009 Ministerul Economiei a inceput disitetiprivind reorganizarea sectorului de
productie a energiei in doi giganti energetici. Bugateva intarzieri, la 29 ianuarie 2010,
Guvernul a ratificat infiintarea celor doua sodieenergetice prin Hotararea de Guvern nr.
56/2010, ultima data revizuita prin Hotararea devé&n nr. 357/2010. Detaliile planului de
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infiintare a celor doi giganti energetici au fosoficate in Monitorul Oficial din 15 octombrie
2010. Cele doua societati vor fi denumite ELECTRAHDROENERGETICA. In esenta,
procesul de infiintare a celor doua societati icgkimultan (i) divizarea mai multor subsidiare
ale Hidroelectrica, care vor fuziona cu alti proatoci de energie (formand astfel ELECTRA),
si (i) fuziunea celorlalte active ale Hidroelectiicu doi producatori termo de energie electrica
(formand astfel HIDROENERGETICA).

ELECTRA va fi infiintata prin fuziunea dintre Nueleelectrica, Societatea Nationala a
Lignitului Oltenia, Complexul Energetic Turceni (deala termica), Complexul Energetic
Rovinari (centrala termica) si Complexul Energeficaiova (centrala termica) cu activele
divizate ale Hidroelectrica, respectiv sucursaldie Ramnicu Valcea, Sibiu, Targu Jiu si
Hidroserv Ramnicu Valcea. Activele divizate au fegaluate de catre KPMG pe baza situatiilor
financiare la sfarsitul anului 2009 la 3,17 miliar®@ON, reprezentand 19,15% din valoarea
activului net al Hidroelectrica.

HIDROENERGETICA va fi infiintata prin fuziunea aetilor ramase ale Hidroelectrica

(evaluate de KPMG la 13,38 miliarde RON si repréaen 80,85% din valoarea activului net al
Hidroelectrica la sfarsitul anului 2009) cu dou&gsale ale Termoelectrica - Electrocentrale
Deva si Electrocentrale Bucuresti (centrale terexieice).

Planul de reorganizare al sectorului de productenergiei elelctrice prin formarea celor doi
giganti a intampinat intarzieri si opozitie din f unor parti interesate.

Actionariatul Electra si Hidroenergetica

Electra Hidroenergetica

Ministerul Economiei 84,4% 63,8%
Fondul Proprietatea 15,1% 15,9%
Termoelectrica 0,3% 20,2%
Compania Nationala pentru Inchiderea si Conservarea

Minelor 0,1%

Hidroelectrica 0,1%

Sursa: Ministerul Economiei, Monitorul Oficial ditb octombrie 2010

7.7.4.5 Fuziune planificata

In conformitate cu proiectul de fuziune pregatit El©N Gaz Romania S.A. in iunie 2010 si
publicat in Monitorul Oficial nr. 3619/20 august1si conform deciziilor adunarii generale
ale actionarilor adoptate in 2 noiembrie 2010, Ggeoba fuziunea E.ON Moldova Furnizare
S.A. si E.ON Gaz Romania S.A. fuziunea va fi impdentata la 31 decembrie 2010.

Fondul a votat impotriva fuziunii si a contestatatise hotarari referitoare la aceasta fuziune. A
se vedea Sectiunea 4.13 ,Litigii".
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7.7.5 Furnizarea si distributia de energie electrica

7.7.5.1 Privatizarea si separarea activitatilor

Cele opt societati regionale de distributie si fesre au rezultat din divizarea unei singure

entitati, Electrica SA, in anul 2001. Cinci din eelpt societati de distributie au fost privatizate

in ultimii sase ani, statul continuand sa pastigaehete minoritare la patru dintre acestea. Nu
exista planuri clare de privatizare pentru celesoeietati de distributie care au ramas in posesia
statului.

Statul a aplicat aceeasi metoda de privatizareaizulca patru din cele cinci societati de
distributie care au trecut prin acest proces panarézent. Initial, Electrica a vandut o cota de
cca. 25% fiecarui cumparator. Ulterior a urmat ojaraae de capital social, la care numai
cumparatorul avea dreptul de a participa, ducanscéaerea participatiei Guvernului la mai
putin de 50%. Contributia in numerar a cumparatorutma sa fie utilizata pentru investitiile
ulterioare necesare modernizarii retelei de digtid In anul 2007, a fost necesar ca activitatile
de distributie si furnizare sa fie separate legal.

Istoricul privatizarii

Enel Dobrogea, Banat si Muntenia

In anul 2005, Enel a cumparat 24,6% din Electricabidgea si, ulterior, si-a majorat
participatia la 51% printr-o majorare de capitahldarea totala a tranzactiei s-a ridicat la 42,7
milioane EUR. In acelasi an, Enel a cumparat utgiade 24% din Electrica Banat si a efectuat
o0 injectie de capital pentru a ajunge la o paréitgpde 51%, valoarea totala a tranzactiei fiind
de 69,1 milioane EUR. In momentul in care actigate distributie si furnizare au fost
separate, a fost creata o singura entitate dezhrmmpentru ambele regiuni (Dobrogea si Banat),
denumita Enel Energie, activitatea de distribuiiredfdesfasurata de Enel Distributie Banat si
Enel Distributie Dobrogea.

In anul 2008, Enel a achizitionat 50% din Electiidantenia Sud pentru 395 milioane EUR si
si-a majorat participatia pana la 64,4% prin cdwitie in societate a inca 425 milioane EUR. In
anul 2010, Enel a platit catre Electrica o sumdisigmtara de 38 milioane EUR (reprezentand
0 ajustare in urma rezultatelor din anul 2009). ®&gepararea activitatilor, Enel Distributie
Muntenia ofera servicii de distributie, iar Enel efgie Muntenia desfasoara activitati de
furnizare.

Contractul de privatizare pentru filiala de furmzasi distributie Electrica Muntenia Sud S.A.

datat 11 iunie 2007 a fost incheiat intre ElectcA. si Enel SpA inainte ca Fondul sa devina
actionar al Electrica Muntenia Sud S.A.. Contractuttine clauze care ofera Fondului drepturi
de tip ,tag-along”: daca Enel va decide sa isi \@apdrticipatia sa unei terte parti (cu exceptia
unei parti afiliate sau altor parti specificatepnBul are dreptul sa isi vanda participatia
detinuta, in aceleasi conditii ca si Enel.
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E.ON Moldova Distributie si Furnizare

In anul 2005, E.ON a platit 31,4 milioane EUR (sumajorata ulterior cu 0,84 milioane EUR
pe baza mecanismului de ajustare inclus in contpsottru 24,6% din Electrica Moldova si a
majorat capitalul social cu 68,6 milioane EUR. Inuk2007, activitatile de distributie si
furnizare au fost impartite in doua entitati legdistincte. E.ON Moldova Distributie ofera
servicii de distributie, iar E.ON Moldova Furnizatesfasoara activitati de furnizare.

Contractul de privatizare pentru filiala de furmizai distributie Electrica Moldova S.A. datat 5
aprilie 2005 contine clauze care se refera la aptie vanzare (de tip ,put”) si de cumparare
(de tip ,call”). Dat fiind faptul ca Fondul nu adbparte la acest contract de privatizare si luand
in considerare faptul ca mai apoi societatea adiwstata partial (o parte a fost transferata catre
E.ON Moldova Furnizare SA, iar Electrica Moldova fast redenumita E.ON Moldova
Distributie SA), o decizie a unei instante judecasti ar putea fi necesara pentru a decide daca
aceste optiuni de vanzare si de cumparare poteficéate de catre Fond, decizie care pana la
aceasta data nu a fost emisa.

CEZ Distributie si CEZ Vanzare

In anul 2005, grupul CEZ a preluat de la Electricampanie detinuta de stat, 24,6% din
Electrica Oltenia, pentru 47,4 milioane EUR si siajorat participatia la 51% dupa o majorare
de capital de 103,6 milioane EUR. In septembrieQ2@EZ a achizitionat restul de 49% de la
Fond si Electrica pentru 375 milioane EUR. CEZ Dlisitie ofera servicii de distributie, iar
CEZ Vanzare desfasoara activitati de furnizare.

7.7.5.2 Principalii jucatori - distributie

Baza totala de clienti din reteaua de distributiprmmde aproximativ 8,8 milioane de utilizatori.
In anul 2009 au fost distribuiti 39,5 TWh in intgegaretea. Cantitatea distribuita consumatorilor
finali a scazut cu 7% in 2009 fata de anul antesia reprezentat in jur de 75% din volumul de
electricitate produsa in acelasi an.

Cota de Piata a Distribuitorilor de Energie 2009

Enel Distributie
Dobrogea
8% CEZ distributie
Enel Distributie 18%
Banat
10%
E.On Moldova
Distributie Electrica
10% Distributie
Muntenia Nord
16%
Enel Distributie .
X Electrica
Muntenia N
o Distributie
15% . .
Transilvania
Electrica Nord

Distributie 1%
Transilvania Sud
12%

Sursa: ANRE
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7.7.5.3 Cadrul de reglementare — distributie

Activitatea de distributie este reglementata deoa@bgia ,cos de tarife plafon”, tarifele fiind
stabilite de Autoritatea Nationala de Reglementaredomeniul Energiei (ANRE). Prima
perioada de reglementare a inceput in 2005 si atdeei ani, iar perioadele urmatoare de
reglementare se intind pe cinci ani. Metodologianpt o rentabilitate reala reglementata a
activelor, in plus fata de costurile stabilite autamitatea. Costurile sunt impartite in costuri
controlabile (incl. mentenanta si salarii) si necoliabile (impozite etc.), costuri cu pierderile
din retea si amortizarea reglementata. Venitutlet stabilite in termeni reali si ajustate anual
cu inflatia si factorul de eficienta anticipat (fawl X). De asemenea, veniturile sunt echilibrate
pe parcursul perioadei de reglementare pentru ta ewariatile mari. In cursul perioadei de
reglementare, veniturile sunt ajustate cu difeterdan anul anterior dintre cantitatile estimate si
cele distribuite efectiv, pretul si cantitatea gemilor din retea si costurile necontrolabile.

Pentru a imbunatati eficienta operationala, disttdyilor li s-a cerut sa reduca costurile
operationale controlabile cu 1% in termeni realicursul primei perioade de reglementare
(2005-2007) si cu un minim de 1% pe an in cursldice-a doua perioade de reglementare.

Rentabilitatea activelor agreata este stabilitadiold costul capitalului mediu ponderat inainte
de impozitare, iar pentru prima perioada de regleare aceasta a fost de 12%. Pentru perioada
curenta (2008-2012), rentabilitatea activelor at fetsbilita la 10% pentru distribuitorii de
electricitate privatizati si la 7% pentru distritarii aflati inca sub controlul Statului Roman prin
Electrica SA.

7.7.5.4 Principalii furnizori

In decembrie 2009 numarul furnizorilor inregistrpé piata ajunsese la 71. Dintre acestia, 30
opereaza doar pe piata angro, iar 41 opereazpeatpiata angro cat si pe cea cu amanuntul
(inclusiv cei sapte furnizori ,impliciti” care as®aza pe segmentul reglementat al pietei cu
amanuntul).

In mod legal, gradul de deschidere al pietei degiaesste de 100%, permitand consumatorilor
sa isi aleaga furnizorul. Cu toate acestea, Issitfidranului 2009, gradul real de deschidere al
pietei era de aproximativ 45%, insemnand ca, dinsemul total de 41,6 TWh, 55% a

reprezentat consumul consumatorilor captivi (dimecaproape jumatate sunt consumatori
casnici).

Consumatorii captivi sunt deserviti de societatéee s-au desprins din societatile regionale de
distributie dupa procesul de separare a activtatienumite furnizori ,impliciti”. In anul 2009,
electricitatea cumulata furnizata de aceste sdciet@sumatorilor captivi s-a ridicat la 23,05
TWh.

- 196 -



Furnizori impliciti — cota de piata pe piata regleemtata — 2009

Enel Energie EON Moldova

Muntenia. 18% Furnizare, 13%

CEZ Vanzare, 13%

Muntenia Nord, 13%

Enel Energie, 18%
Transilvania Sud,
13%
Transilvania Nord,
12%

Sursa: ANRE

Electricitatea furnizata pe segmentul competitipiatei s-a ridicat la 18,5 TWh in 2009.

Cota de piata a furnizorilor — segment competitivmetei cu amanuntul —
2009

Muntenia Nord, 1%

Transilvania Nord, 2%

X Altii, 10%
Tinmar Ind, 2%

9
Transenergo Com, 2% Alro, 16%
CEZ Vanzare, 2%

Enel Energie
Muntenia, 2%

E.ON Moldova
Furnizare, 3%

Complexul Energetic
Craiova, 11%

Furnizare Transilvania
Sud, 3%

Enel Energie, 3% Ehol Distribution, 7%

EGL Gas&Power
i 0/

Romania, 3% Electrica, 7%

Euro Pec, 4%

Buzmann Industries,

PetProd, 5% 5%

L

Electromagnetica, 5% Elcomex, 5%

Sursa: ANRE

O problema comuna cu care se confrunta compandldudchizare a energiei electrice din
Romania este cea a creantelor restante asupra weoimpde stat din domeniul feroviar (CFR).
Datorita acestui fapt, companiile furnizoare dergigeelectrica au fost nevoite sa inregistreze
provizioane. Problema este pe agenda autoritatiior Romania. Acest fapt a condus la
implementarea anumitor solutii. De exemplu, in @40 Guvernul a gasit 0 modalitate pentru
compensarea unui total de 111,2 milioane Lei reprend creante restante detinute de E.ON
Moldova Furnizare S.A. (conform Ordonantei de Utgemr. 18 /2010 publicata in Monitorul
Oficial nr. 590/ 19 August 2010). Cu toate acastrl pot exista garantii asupra momentului si
modului in care vor fi achitate celelalte creamstante ale CFR.
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7.7.5.5 Cadrul de reglementare — furnizare

Veniturile societatilor care furnizeaza catre conatorii captivi sunt reglementate. ANRE
stabileste mixul de energie care urmeaza a fi dinat de fiecare furnizor ,implicit”, iar
metodologia permite un castig de 2,5% peste cadchizitie al energiei. Veniturile agreate
cu autoritatea reprezinta costul energiei furnizegatabilitatea reglementata si diferentele care
urmeaza a fi recuperate sau deduse din perioadacara. Energia poate fi achizitionata prin
contracte bilaterale reglementate, de pe Piatayp&iia Urmatoare sau de la Transelectrica, ca
urmare a dezechilibrelor. Costul energiei includstgl de achizitie a electricitatii, serviciile de
distributie, transport si sistem si costurile deatgare plus alte costuri privind serviciul de
furnizare. Tarifele pot fi revizuite o data la éiu

7.7.6 Transportul energiei electrice

7.7.6.1 Rolul Transelectrica, servicii furnizate

Transportul de energie este un monopol naturagallin Romania, serviciul fiind furnizat de
Transelectrica. Societatea a transportat in an®® 20 jur de 52,3 TWh, cu 11% mai putin fata
de anul anterior. In calitate de operator al sisfeinde transport, societatea gestioneaza
infrastructura de retea si de dispecerizare, ad@catapacitatii de interconectare si a
certificatelor verzi. Societatea opereaza platforpiatei de echilibrare si platforma de
comercializare pentru piata centralizata si penéuificate verzi prin OPCOM. Transelectrica
este responsabila de masurarea energiei electiitagtate pe piata angro prin sucursala acesteia
OMEPA.

Din punct de vedere al segmentelor operational@ndelectrica furnizeaza trei servicii

principale: (i) transportul de electricitate: (&fministrarea sistemului energetic prin dispecer
constand in servicii tehnologice de sistem si sérfunctionale de sistem si (iii) administrarea

pietei de echilibrare. Veniturile din serviciilehteologice de sistem si cele de echilibrare a
pietei, care reprezinta aproximativ 60% din cifra afaceri totala, sunt venituri pentru care
societatea nu realizeaza profit, avand o corespdadegala in costuri (,pass-through

revenues”).

Serviciile tehnologice de sistem sunt necesarepeninentine operarea in conditii de siguranta
a Sistemului Energetic National si a parametrilercdlitate a electricitatii transportate conform
normelor in vigoare. Unele dintre componentele @pale ale acestor servicii sunt: rezerve de
reglaj primare si secundare, alte rezerve de putergrolul tensiunii, energie reactiva pentru
acoperirea pierderilor etc. Avand in vedere redarsiferite utilizate pentru fiecare tip de
serviciu de sistem, veniturile rezultate au fospanmtite in doua tarife separate, functionale si
tehnologice.

Transelectrica desfasoara serviciul de administearpietei prin subsidiara sa specializata
OPCOM SA, responsabila in principal de furnizarksfprmei de tranzactionare si a decontarii
pe Piata pentru Ziua Urmatoare (PZU).
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7.7.6.2 Cadrul de reglementare — transport

Incepand cu anul 2005, tariful de transport pertege societate este stabilit pe baza
metodologiei ,venit plafon”. Autoritatea de reglemi@e stabileste obiective anuale de venit in
cadrul unor perioade de cinci ani (cu toate acepima perioada de acest fel a fost de trei ani,
2005-2007). Veniturile reglementate au ca scop ed@a cheltuielilor operationale ale
societatii si asigurarea rentabilitatii bazei dévacreglementate. Costurile incluse sunt costuri
operationale impartite in costuri controlabile (umand in principal salarii si mentenanta) si
necontrolabile (precum impozitele platite), amatea si pierderile din retea, transferurile
transfrontaliere si costurile de congestiile. Veni¢ sunt stabilite in termeni reali si sunt
echilibrate in cursul perioadei de reglementaretpen evita variatile mari. Tarifele sunt
ajustate anual cu inflatia. Pentru incurajareaiaiiei, costurile controlabile trebuie sa scada
anual in cursul perioadei de reglementare actualarcfactor de eficienta (mai mare de 1%
pentru perioada de reglementare curenta).

In cursul perioadei de reglementare, veniturilbuie ajustate anual pentru a reflecta diferentele
dintre cantitatile realizate si estimate si anundifierente intre costurile realizate si estimate
(precum cele de congestiile si pierderile in retéa)anul anterior.

Investitile sunt stabilite de comun acord intreistate si autoritatea de reglementare inaintea
fiecarei perioade de reglementare. Rata reglengeataéntabilitatii bazei de active in termeni
reali a fost stabilita pentru perioada 2008-2012,5%%. Rentabilitatea activelor reflecta un cost
al capitalului mediu ponderat inainte de impozitare

- 199 -



7.8 Prezentare generala a sectorului gazelor naturale

7.8.1 Expunerea Fondului in sectorul gazelor

Societatile care activeaza in sectorul gazelor rabudin Romania si in care Fondul are o
expunere sunt prezentate in tabelul de mai jodil®eodetaliate ale societatilor sunt prezentate
in Anexa 6 la Prospect.

i i di i Participati . .
Societati din Portofoliu Sector a 'C'Pa 1a Listata/nelistata
Fondului (%)
Romgaz SA Productie de gaze 14,99% nelistati
GDF Suez Energy Romania SA Furnizare de gaze %?,00 nelistati
E.ON Gaz Distributie SA Distributie de gaze 11,99% nelistati
E.ON Gaz Romania SA Furnizare de gaze 11,99% nelistati
Transgaz SA Transport de gaze 14,98% listate

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Foondda 31 octombrie 2010 (neauditate)

7.8.2 Prezentare generala

Romania este cel mai mare producator de gaze tatdiraEuropa Centrala si de Est. Cu toate
acestea, productia Romaniei a scazut semnificatidtimii ani, ca urmare a rezervelor in curs
de epuizare, transformand-o intr-un importatordepaze, alimentarea realizandu-se din Rusia
prin conducta sudica Progress. Romania se aflatpeconductei-proiect a UE, Nabucco, si este
totodata considerata o alternativa la conductalSstneam promovata de Federatia Rusa.

7.8.2.1 Consum, productie, resurse dovedite, privatizare Separarea activitatilor

Cerere

Cererea de gaze a atins punctul culminant la nufl@milor ‘80 (38 mld ) si a scazut
considerabil in anil90, in cursul restructurarii economice post-comunitliterior, cererea a
manifestat unele reveniri scurte, dar nivelul comglwi a ramas la mai putin de 50% din
volumele consumate in 1989. Consumul de gaze netareamas relativ stabil in ultimii ani, la
aproximativ 150-160 TWh, dar a scazut cu 15% faaadul anterior in 2009 (140 TWh sau
13,1 mld m), consumul non-casnic reprezentand ¢.80% din, todaiform Autoritatii Nationale
de Reglementare in domeniul Energiei (,ANRE").
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Gazul este al doilea combustibil ca importanta pefomania, intrunind 30% din cererea
primara de energie, dupa titei (33% din cereremgnmd de energie), si urmat de carbune (19%
din cererea primara de energie). Cel mai mare coagur in 2009 a fost industria de productie
a electricitatii cu o cota de 22%, urmata de indaisthimica (producatori de ingrasaminte) cu o
cota de 20%, in timp ce consumul casnic a reprazenai putin de 20% din total. Reducerea
cererii din 2009 a fost determinata in mare pamecdnsumul scazut al companiilor din
industria chimica.

Productie si importuri

Desi este cel mai mare producator de gaze natdml&uropa Centrala si de Est, productia
Romaniei a incetinit in ultimii ani avand in vedengaturizarea zacamintelor de gaze si o
eficienta energetica in crestere.

Productia interna a atins punctul culminant la oaijil anilor'80, cand era de 30 mid®npentru
a ajunge la 11 mid #(119,4 TWh) in 2009 datorita epuizarii resurset@ea ce a dus la o rata
negativa de crestere anuala de 2-5%.
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Evolutia consumului de gaze (MWh) Structura consumului de gaze in 2009

200.000.000 70%
180.000.000 - .
160.000.000 - 60% 58,31%
140.000.000 -
120.000.000 -
100.000.000 -
80.000.000 |
60.000.000 |
40.000.000 |
20.000.000 |

0 -

50%

40%

133.798.054
132.931.584
132.291.290
127.986.550
122.894.001
117.276.914

30%

19.447.782

205 19,27% 22,41%
b

10%

E

0,01%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 0%
Consumatori

captivi

Consumatori
Eligibili

Consumatori
captivi

. o Eligibili
® |mporturi Productie interna

Consumatori

Consumatori Non Casnici Consumatori Casnici
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Importuri

Romania este un importator net de gaze. Importatileeprezentat 14,7% din consumul intern
total in 2009, in scadere de la 28,7% in 2008. Imypite de gaze se desfasoara prin doua
conducte de interconectare la Isaccea si Mediegit, Aar prin conducta de la Negru Voda
gazul din Rusia tranziteaza catre alte tari din &stul Europei. Capacitatea maxima a
conductelor de interconectare este de 28 mid/an. Conducta Arad (Romania) — Szeged
(Ungaria) (diametrul 700mm), prin care Romania esteectata la reteaua vest europeana, a
devenit operationala in 2010.

Resurse dovedite

Estimarile privind resursele naturale de gaze alm&hiei variaza de la o sursa citata la alta. La
sfarsitul anului 2009, conform autoritatii de regkntare, ANRE, rezervele de gaze naturale se
ridicau la 141 mld r(876 mil bep).

Privatizare si separarea activitatilor

In urma Directivei Consiliului UE 96/92/EC, in an2000 a avut loc o separare a activitatii pe
piata gazelor prin divizarea societatii energeficeegrate vertical Romgaz in explorare si
productie (Romgaz), transport (Transgaz) si distiési furnizare (Distrigaz Nord si Distrigaz
Sud).

In iunie 2005, Statul a privatizat simultan celaudcsocietati de distributie cu GdF Suez si
E.ON. Incepand din iulie 2007, a fost necesar tzitatile de distributie si furnizare a gazelor
sa fie separate pentru a respecta normele UE.

7.8.2.2 Segmente de piata si jucatori

Segmente de piata
Structura pietei gazelor naturale prezinta urmatessegmente:
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* Productie;

« Transport;

+ Distributie si Furnizare.

Structura actuala a pietei gazelor naturale

Structura curenta a pietei gazelor naturale

Producatori
i —>
[ Romgaz }
[ Petrom J

=

Operatorul
sistemului de
transport

‘ : Distribuitori : Furnizori

E. ON Gaz E. ON Gaz
Distributie Romania

Ristrigaz Sud Retele } [ GDF Suez Energy }

Sursa: SNTGN Transgaz SA

Jucatori principali

Jucatorii principali pe piata gazelor sunt:

* 1 operator al retelei nationale de gaze — SNTGMdgaz S.A. Medias;

e 7 producatori interni de gaze — Romgaz, OMV Petrdmyomco Ploiesti, Amromco
New York, Aurelian Oil&Gas, Toreador, Wintershallellias (Romgaz si OMV Petrom
reprezentand 99% din total);

« 3 operatori ai facilitatilor de depozitare subteranRomgaz, Amgaz si Depomures;

e 39 distribuitori si furnizori catre consumatori t@p— GDF Suez Energy Romania si
E.ON Gaz Romania detinand o cota de piata cumdiafzeste 90%;

* 90 furnizori pe piata angro.

7.8.2.3 Autoritatea de reglementare si aspecte generale deglementare

Autoritatea de reglementare
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Organismul de reglementare al pietei gazelor ntumat si al pietei de electricitate, este
Autoritatea Nationala de Reglementare in domenndrgiei (,ANRE").

Liberalizarea pietei

Piata romaneasca de gaze este, in principiu, @ mlaschisa de la mijlocul anului 2007,
deoarece consumatorii au optiunea de a-si schiarb&brul. In decembrie 2009, gradul real de
deschidere al pietei era de 56%, insemnand ca S6%cothsumatori (ca volum) si-au ales in
mod activ furnizorul, restul fiind considerati comsatori captivi.

Componentele pietei

In consecinta, piata gazelor naturale are doua oosge:

e piata libera (56,5%): unde gazul este furnizat oomtorilor care si-au schimbat
furnizorul initial sau au renegociat termenii cawctuali cu acelasi furnizor
(consumatori eligibili);

e piata reglementata (43,5%): gazul este furnizatsgoratorilor captivi la preturi
reglementate stabilite prin contracte cadru.

Furnizori pe piata libera a gazelor in 2009 Furnizori pe piata reglementata a gazelor
(%) 2009 (%)

Petrom Altii Altii

9%
Sucursale ° Romgaz 8%
8%

28%

E.ON Gas
Romania GDF Suez
6% Energy
Petrom Ga omania
11% Petrom E.ON 49%
11% Gas
GDF Suez | Romania
Energy nteragro o
Romania 16% 43%
11%
Sursa: ANRE Sursa: ANRE

Reglementarea pretului

Pretul reglementat cuprinde:

e pretul de achizitie al gazului intern (stabilitnmod traditional de ANRE cu ¢.50% mai
mic decat pretul gazului importat) si pretul deiaitte al gazului importat — ambele
avand ponderile atribuite de ANRE (cosul de gaze);

e tarif de depozitare subterana;
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« tarif de transport;
 tarif de distributie.

In ceea ce priveste consumatorul captiv, respolitséba crearii unui amestec al gazelor interne
cu cele importate pentru a obtine cosul gazelortagafurnizorului care desfasoara activitatea
de furnizare reglementata. In cazul consumatoglmibili, responsabilitatea pentru a realiza

acest amestec revine furnizorului doar daca adestéazeaza intreaga cantitate de care are
nevoie clientul. In caz contrar, daca mai multinfaori deservesc un consumator eligibil,

consumatorul insusi este responsabil de respectasedui.

Ca membru al UE, Romania trebuie sa alinieze pritidrn al gazelor naturale la acela
comercializat in alte state Membre. Prim MinistRbmaniei a declarat ca procesul se va
desfasura treptat, dar termenul limita ramane resmut. Pretul gazelor in Romania pentru
consumatorul final continua sa fie cel mai mic Ui si EEC. Preturile gazelor interne sunt de
160 USD/1.000 i iar pretul gazului din import este mai apropiat rdvelurile europene (in
prezent la 360 USD/1.000°n

Gradul liberalizarii pietei (%) Pretul gazelor pentru consumatorul final
(semestrul 2 2009, EUR/GJ)

60% 560% 541%  565%

52,6% 23,2
48,5%
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11,1 11314 45
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1007 678 7474
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20% 1 50

10% 0,0

Bulgaria Republica Ungaria Polonia Romania Slovenia Slovacia Croatia
Ceha

0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

B Consumatori Industriali Consumatori Casnici

Sursa: ANRE Sursa: Eurostat

Legea Gazelor 351/2004 prevede ca distributorfiugiizorii de gaze au atributia de a furniza
servicii de utilitate publica, constand in:

e garantarea accesului oricarui consumator la datlipublica de interes general,
e asigurarea sigurantei si continuitatii furniza gaze, conform legii.

In schimbul acestei obligatii, Statul se asigura ageratorii licentiati pentru depozitare,
transport, distributie si furnizare reglementatétip pe baza preturilor aprobate pentru
consumatorii finali, o rata rezonabila a rentadiiit activelor utilizate pentru furnizarea
serviciilor respective.
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Reglementarea operatorilor licentiati pe piata gazeaturale este implementata pe parcursul
asa-numitelor ,perioade de reglementare”.

* prima perioada de reglementare a inceput in a2l pentru depozitare, in iulie 2004
pentru transport si in ianuarie 2005 pentru distié si furnizare reglementata, si a
durat trei ani;

e perioadele ulterioare de reglementare sunt decirateani fiecare.

Veniturile reglementate pentru primul an al permiage reglementare sunt calculate conform
urmatoarei formule:

VB = OPEX + RROR x RAB + AR
unde:
¢ VB - venit de baza, estimat pentru primul an
¢ OPEX - cheltuieli operationale, estimate pentrmpitian
* RROR - rata reglementata a rentabilitatii
* RAB - baza reglementata a activelor, asa cum estsoscuta de ANRE
¢ AR — amortizarea reglementata, pentru primul an.
Veniturile reglementate pentru anii urmatori dimipada de reglementare sunt ajustate cu:
e rata inflatiei minus un factor de eficienta cu adage a incuraja economia de costuri;

+ rentabilitatea investitiilor date in functiune;

diferenta dintre anumite costuri estimate si reddiz

diferente dintre volumele estimate si cele reale;
e costuri neprevazute (forta majora);

Rata reglementata de rentabilitate a activelorrpecga de-a doua perioada de reglementare a
fost stabilita la 7,88% pentru activitatile de deipare si transport si la 8,63% pentru serviciile
reglementate de furnizare si distributie. Factatdal eficienta a fost stabilit la 8% pentru
depozitare si transport si la 6% pentru activiéadié furnizare si distributie.

7.8.3 Productie si inmagazinare

Productia interna a fost de 11 mId im 2009, care a acoperit ¢85% din consumul intetal tIn
ceea ce priveste inmagazinarea, cele opt facitiaiinmagazinare existente au o capacitate de
3,2 mid ni.
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7.8.3.1 Jucatori pe piata — productie si inmagazinare

Cei doi mari producatori, care reprezinta 99,1%ptoductia interna totala, au fost:
S.N.G.N. Romgaz S.A.: 5,7 mld*r{51,8%);

S.C. OMV Petrom S.A.: 5,2 mldhi47,3%).

Structura productiei interne de gaze (%) Structumaporturilor de gaze (%)
70 40
50 35
- it
50 25
40 I — 20 —
15 —
30 ———
10 —1
20 ——— 5 I u || 1
1 1. | ..I.
10 0 R T u T T T T u an
PO S e S I Y N A . S SR R
0 = ‘f@ v-@% (D\o o&\a Q} & y e@" @\b ((c_,e t@% @@% a\“& v 1{,@ @&@0 QA‘D
K & ¢ g R e & &
Faleon Amromco  Amromco  Aurelian Petrom Romgaz  Toreador Wintershall OV" %\”'b <@ N
O&Gas  Ploiesti  NewYork  Oll&6as Medias 52
003 2004 2005 2006 =007 2008 =2009
2003 =m2004 m2005 m2006 =2007 =008 w2009
Sursa: ANRE Sursa: ANRE

Romgaz este cel mai mare producator de gaze diraRiancu o cota de aproximativ 50%. De
asemenea, societatea este unul din cei trei furrieofacilitati pentru inmagazinarea gazelor
care detin o licenta in acest sens. In ultimii @ngductia Romgaz a continuat sa scada deoarece
majoritatea campurilor sale se apropie la mat@itat special cele mai mari, fiind exploatate de
peste 25-30 de ani. In prezent societatea opergazximativ 153 de rezervoare in intreaga
tara, in principal in Transilvania si Moldova.
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Blocuri de explorare E&P
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Sursa: ANRM

Cele opt facilitati de depozitare existente au pacitate de doar 3,2 mld*mRomgaz detine
sase din aceste depozite (2,8 mfY),riar conducerea a anuntat planuri de crestespacitatii

de depozitare cu 40% (pana la 3,9 mid) pana in 2015. Conform informatiilor din presa
locala, Gazprom si-a manifestat interesul de a oreaarteneriat cu Statul Roman in vederea
explorarii posibilitatii de a realiza o unitate depozitare de 2-2,6 mid%prin dezvoltarea unui
depozit subteran de gaze la Margineni, in parteastia tarii.

Celelalte doua depozite de gaze naturale au fhstinonate de Gaz de France in 2009, aceasta
din urma intentionand sa tripleze capacitatea gezitare pana in 2012 (panala 1,2 mf.m
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Preturi productie interna de gaze Depozitarea gazelor —stocuri existente ( mld)m
(USD/1000 i)
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7.8.3.2 Cadrul de reglementare — productie si depozitare

Desi ANRE pretinde ca pretul gazelor poate fi ditabber de producatorii interni, pana in
prezent ,preturile indicative” — stabilite la ¢.508tn pretul international al gazelor — au fost
respectate atat de Romgaz, cat si de OMV Petrogoreecinta, se poate afirma ca in Romania
activitatea de explorare si productie in domenadedor naturale este inca reglementata partial.

Activitatea de depozitare a gazelor este regleneeptén metoda venituri - plafon, care permite
0 rata a rentabilitatii bazei reglementate a aldivele 7,88% peste costurile stabilite cu
autoritatea. ANRE stabileste un venit tinta anualecse traduce in tarife binomiale, cu o
componenta fixa (rezervarea capacitati) si o camepta volumetrica (cu doua sub-

componente: injectie si extractie) privind ratelguale de depozitare si extractie. Actuala
perioada de reglementare de cinci ani a incepapiilie 2007 si, in cursul acesteia, veniturile
sunt ajustate cu inflatia minus un factor de efitag(stabilit la 8% pentru intreaga perioada), cu
diferentele intre cantitatile depozitate estimat@alizate si cu anumite diferente dintre costuri.

7.8.4 Transport

Transportul gazelor naturale este un monopol nlatarcRomania, Transgaz fiind singura
societate care detine o licenta pentru transpgegélor naturale.

7.8.4.1 Jucatori pe piata — Transgaz

Transgaz are un triplu rol in structura pietei deegnaturale din Romania:
» transportul intern al gazelor;
« dispecerizarea gazelor naturale;

« tranzitul international.
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Transportul intern al gazelor

In calitate de operator tehnic al Sistemului Neatlode Transport (SNT), Transgaz asigura
legatura dintre producatorii/furnizorii de gazeumate pe de o parte si distribuitori/consumatori
pe de alta parte.

Dreptul legal de a opera SNT a fost acordat Trandgecatre Agentia Nationala pentru Resurse
Minerale pe baza unui contract de concesiune Jgbaia in 2032, in schimbul unei redevente
de 10% din veniturile de transport intern si deizra Conductele pentru transportul gazelor se
afla in proprietatea statului, iar la sfarsitul ipadei de concesiune societatea are obligatia de a
le inapoia proprietarului acestora.

In 2009, lungimea retelei de conducte de transgrarde 13.097 km cu o capacitate de transport
de aproximativ 40 mld frde gaze naturale pe an. SNT cuprinde 9 sub-sistegienale de
transport al gazelor si 53 de sectoare.

Componentele Sistemului National de Transport

Componenta Valoare

Conducte magistrale de transport si racorduri isheegitare 13.097 km care includ 560 km
gaz conducte de tranzit

Statii de reglare masurare gaz 1.060 unitati

Statii de comanda vane 21 unitati

Statii de masurare a gazelor din import 2 unitati

Statii de masurare amplasate pe conductele dattranz 6 unitati

Statii de comprimare gaze 5 unitati
Statii de protectie catodica 942 unitati
Instalatii de odorizare gaze 732 unitati

Sursa: SNTGN Transgaz SA (Raportul Administrato2@09)

In urma privatizarii si separarii activitatilor jatrilor de pe piata gazelor naturale, Trasgaz a
mostenit o baza de active din care 80% se aprapgasfarsitul vietii economice. Pentru a
incuraja investitile, Agentia Nationala pentru Res Minerale a inclus in contractul de
concesiune obligatia operatorului sistemului dedport de a reabilita si dezvolta SNT si de a
respecta programul investitional minim pe 5 artbiditade autoritatea de reglementare.

Dispecerizarea gazelor naturale

In calitate de operator de sistem, Transgaz trefaii@entina o corelare permanenta intre gazele
naturale incarcate in si descarcate din SNT sissguee echilibrul intre cerere si cantitatea
furnizata.
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Tranzit international

Activitatea de tranzit al gazelor naturale se dmsiea exclusiv prin conducte magistrale
dedicate, conform contractelor de tranzit si, imnsExinta, veniturile rezultate nu sunt
reglementate.

Transgaz a incheiat doua contracte cu Gazpromnglritranzitul gazelor naturale din Rusia pe
teritoriul Romaniei catre Bulgaria, Turcia, GresiaMacedonia. Contractele expira in 2012 si,
respectiv, 2023 si pot fi prelungite automat peeoigada de 5 ani daca niciuna din parti nu
notifica intentia acesteia de a rezilia contracwlpatru ani inainte de data expirarii. Conform
conducerii societatii, nu au fost primite astfelrdrificari.

De asemenea, Transgaz a semnat un contract ctiaseaide transport al gazelor din Bulgaria,
Bulgargaz, pentru tranzitul gazelor naturale atioizate de aceasta. Contractul expira la
sfarsitul anului 2011 si are o anexa (semnata @9Ppentru prelungirea contractului cu 5 ani.

In prezent Transgaz detine trei conducte de intexciare intre Isaccea si Negru-Voda care au o
capacitate maxima totala de 28 mi&fan. Totodata, Transgaz are in desfasurare tr@gigde
interconectare:

« Arad (Romania) — Szeged (Ungaria) — finalizata0ao;
e Siret (Romania) — Cernauti (Ucraina);
¢ Giurgiu (Romania) — Ruse (Bulgaria).

Preturile gazelor din Romania sunt cu aproxima@%bmai mici decat preturile din alte state

membre UE care, ceteris paribus, ar putea repr@zenstimulent pentru producatorii de gaze
naturale sa exporte o parte mai mare din prodaceatora, odata ce acest lucru va fi fezabil din
punct de vedere tehnic. Conducta de interconeétead (Romania) — Szeged (Ungaria), cu o
capacitate anuala estimata de 4,4 mithm(500.000 rith), va face posibil un astfel de export

in viitor.

Conducta ,Progress” existenta Proiecte conducte
e ke
HUNGARY

Yienna |
0
AUSTRIA DBudapest

GREECE :; Propased Nabuceo gas pipeline
| = Proposed South Stream pipeline
------ Suggested Serbian South Stream raute

b, Lo ANKARE

Sursa: Energy Information Administration Sursa:BB
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Transgaz este de asemenea una dintre cele sastasocu o participatie de 16,6%, care
intentioneaza sa dezvolte proiectul Nabucco despam al gazelor naturale din Turcia catre
Austria, prin Bulgaria, Romania si Ungaria. Condiictare este proiectata sa porneasca de la
Erzurum in Turcia pana la Baumgarten an der Mandhuistria, se intinde pe aproximativ 3.300
de km din care 457 km sunt pe teritoriul Romariigibucco este proiectata pentru o capacitate
maxima de 31 mid ian.

7.8.4.2 Cadrul de reglementare - transport

Incepand de la mijlocul anului 2004, tariful densport perceput de societate este stabilit pe
baza metodologiei veniturilor - plafon. ANRE si msgaz stabilesc tarifele care reflecta rata
permisa a rentabilitati (RROR) bazei reglementieactive (RAB) plus costurile operationale
asociate operarii acestor active si costurile @ateldirect (in principiu taxe la stat si redeventa
datorata pentru concesiunea Sistemului Nationdlrdasport).

Formula simplificata a ratei rentabilitatii pentruveniturile reglementate ale Transgaz

Baza reglementata p Componenta fixa Volumul
activelor - - \ f pentru rezerva estimat al
Profitul permis capacitatii servicii X | capacitatii
ferme

(Componenta fixa
pentru rezerva

Rata reglementata A >Venituri < capacitatil servicii

intreruptibile)

rentabilitatii ] permise

Deprecierea  pentr
RAB +

Componenta . .

. . .| X| Estimare cantitatg
+ volumetrica a tarifului
transportata
de tansport

OPEX estimat

+

Costuri preluate direct

Sursa: Transgaz, ANRE

Rata reglementata a rentabilitatii este rata rdakinte de impozitare, a rentabilitatii bazei
reglementate de active (RAB) si rezulta dintr-usta capitalului mediu ponderat reglementat
care este nominal, dupa impozitare. In cadrul peeibade de reglementare de 5 ani, veniturile
reglementate anuale sunt indexate cu inflatia mifadorul de eficienta. Rentabilitatea

-212 -



reglementata a fost stabilita la 10,84% in primagaela de reglementare si la 7,88% pentru cea
de-a doua perioada de reglementare.

Pe baza structurii de costuri: fixe vs. variabitepiturile din transport sunt impartite intr-o

componenta fixa (componenta de rezervare de capacisi 0 componenta volumetrica
(referitoare la cantitatea de gaze transportatetiefprin Sistemul National de Transport). Unii
dintre consumatori care rezerva capacitate au desacord sa fie considerati ,interuptibili”

astfel incat cantitatea de gaze furnizata acesarie limitata temporar sau sistata in conditii
meteorologice extreme pentru a raspunde nevoilor ebnsumatori, in special de tip casnic.

Evolutia tarifului de transport (semestrul 2 2006 semestrul 1 2009)

80 73.12
70
60 |
50 1 37.28

407 25.35
30 :

20 9.67 10.97 914 9.14
10 191 1.49
° | . |

componenta fixa privind  servicii inreruptibile privind

Componenta volumetrica

capacitatea rezervata capacitatea rezervata
(RON/1000 mc)
(RON/1000 mc/h) (RON/1000 mc/h)
® sem2 06-sem1 07 sem2 07-sem1 08

B sem2 08-sem1 09

Sursa: ANRE

Activitatea de tranzit genereaza venituri neregleate. Tranzitul international de gaze este
transportul gazelor naturale din Rusia catre Bidgarin trei conducte dedicate care traverseaza
regiunea Dobrogea (partea de sud-est a Romanmifrdctele de tranzit au la baza rezervarea
de capacitate, care face ca fluxul veniturilor tlianzit sa nu fie afectat de modificarile
cantitatilor transportate. Aproximativ 75% din viemile din tranzit sunt percepute in USD.

7.8.5 Distributie si furnizare

7.8.5.1 Privatizare si separarea activitatilor — distributie si furnizare

In urma Directivei Consiliului UE 96/92/EC, in 20@iata de gaze a trecut printr-o separare a
activitatilor, proces in urma caruia au rezultati@societati de distributie si furnizare (Distrigaz

Nord si Distrigaz Sud). In iunie 2005, Statul avptizat concomitent cele doua societati de
distributie a gazelor cu Gdf Suez si, respectiQNE.
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Detalii privind privatizarea utilitatilor de gaze

Societate Actionar principal Participatie (%) Data
E.ON Gaz Distributie E.ON Romania SRL 51 2005
E.ON Gaz Romania E. ON Romania SRL 51 2005
Distrigaz Sud (Distrigaz Romania Gas Holding 51 2005

Sud Retele si GDF Suez
Energy Romania

Sursa: GDF Suez Energy Romania — note la Situdiitanciare 2009, E.ON Gaz Distributie — note la
Situatiile Financiare 2009, E.ON Gaz Romania — rlat8ituatiile Financiare 2009

Distrigaz Sud

Procesul de privatizare al Distrigaz Sud a incéap@003, iar negocierile dintre Statul Roman si
Gaz de France au fost incheiate in august 2002006, Grupul Gaz de France a devenit
actionarul principal al Distrigaz Sud prin achizita 30% din actiunile acesteia pentru 128
milioane EUR si efectuarea unei majorari a capliidlsocial pentru un pachet suplimentar de
21%. Pachetul sau total a ajuns pana la 51%, &lwanzactiei ridicandu-se la 311 milioane
EUR.

Distrigaz Sud a inceput procesul de separare aitatiior in noiembrie 2006. Ca urmare a
procedurilor de separare, Distrigaz Sud Reteles datine licenta de distributie, a fost separata
de Distrigaz Sud. Distrigaz Sud a pastrat licemtérdnzactionare si si-a continuat activitatea ca
furnizor de gaze naturale. In 2009, Distrigaz Suigeenit GDF Suez Energy Romania. Reteaua
de gaze este inca detinuta de GDF Suez Energy Randar inchiriata catre Distrigaz Sud
Retele.

Distrigaz Nord

Procesul de privatizare al Distrigaz Nord a avetilo 2005, cand a fost achizitionat un pachet
de 30% din societate pentru 125 milioane EUR deedatON Ruhrgas, o divizie a grupului

energetic german E.ON. Ulterior, prin participateamajorarea capitalul social al Distrigaz

Nord, cumparatorul si-a sporit detinerea cu incé%2Ca urmare, participatia totala a E.ON a
ajuns la 51% sau 304 milioane EUR. Ulterior, in @0Distrigaz Nord si-a schimbat numele in

E.ON Gaz Romania.

De la 1 iulie 2007, societatea si-a separat aatilét de distributie si furnizare; E.ON Gaz
Distributie a preluat activitatea de distributi@, iimp ce E.ON Gaz Romania desfasoara
activitati de furnizare.
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7.8.5.2 Jucatori principali — distributie si furnizare

Exista 19 distribuitori, dar piata este dominataDistrigaz Sud Retele (controlata de Gaz de
France) si E.ON Gaz Distributie (controlata de E.Rbhrgas), care sunt distribuitorii de gaze
naturale din partea de sud si, respectiv, de na@ia Cele doua societati de distributie au
reprezentat 92% din piata in 2009: Distrigaz SuteRRea avut o cota de piata de 56%, in timp
ce E.ON Gaz Distributie a avut o cota de 36%. Impaeacestea opereaza peste 30.000 km de
conducte.

Conducte de transport si distributie a gazelor

~ 1 mld mc import

Ucraina

Ungaria Rep Moldova

/ ~ 6 mld mc import

Republica
Serbia

Distrigaz Retele
=) | |mport/Tranzit

™ E.ON Gas Distributie

~  Conducte Transgaz

Sursa: SNTGN Transgaz SA

Societati de distributie a gazelor (2009)

Societate (Regiune) Lungimea retelei de
conducte
(km)
Distrigaz Sud Retele (19 judete in Oltenia, Munteniahidgea) 16.000
E.ON Gas Distributie (20 judete in Crisana, Maramures, Maid 18.800
si Banat)

Sursa: www.eon-gaz-distributie.ro (19.10.2010)p&aJPA Audit & Consultanta, mai 2010
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Furnizori de gaze (2009)

Societate Nr. de clienti
(mil)

GdF Suez Energy Romania 1,3

E.ON Gas Romania 15

Sursa: GDF Suez Energy Romania- Raportul Admirtistilar 2009, E. ON Gaz Romania — Raportul
Administratorilor 2009

7.8.5.3 Cadrul de reglementare — distributie si furnizare

Distributia si furnizarea de gaze pe piata reglementata esivitati reglementate cu o rata
stabilita a rentabilitatii bazei reglementate a activelor3@) Pe baza structurii de costuri, fixe
vs. variabile, veniturile reglementate sunt binomiale, ceemseamna ca sunt impartite intr-o
componenta fixa (rezervarea capacitatii) si 0 compa@ngatumetrica privind transportul de
gaze prin conducte. Structura binomiala a tarifelor facettitatile de gaze sa fie mai putin
vulnerabile la scaderile neasteptate ale volumului de lgaaé prin retea.

Veniturile reglementate pentru distribuitorii/furnizorii dazg sunt stabilite in primul an al
fiecarei etape de reglementare, adunand cheltuielileatipeale agreate, amortizarea si rata
reglementata a activelor (in prezent stabilita la &p3nmultita cu baza reglementata a
activelor (RAB). Veniturile reglementate sunt actualizateursul perioadei de reglementare cu
rata inflatiei minus un factor de eficienta (stabilit la f@wtru intreaga perioada 2008-2012), cu
rentabilitatea investitiilor date in functiune si alte ajustacjusiv diferentele dintre veniturile
estimate si realizate in anul anterior.
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7.9 Prezentare generala a sectorului petrolier

7.9.1 Expunerea Fondului in sectorul petrolier

Societatile care desfasoara activitati in sectorul petrain Romania in care Fondul are o
expunere sunt prezentate in tabelul de mai jos. Profitigliate ale societatilor sunt prezentate
in Anexa 6 din Prospect.

Societati din Portofoliu Sector Fs:drﬂﬁfz;j Listata/nelistata
OMV Petrom SA Petrol si gaze 20,10% listate
Oil Terminal SA Petrol si gaze 10,00% listate
Petrotel - Lukoil SA Petrol si gaze 2,18% nelistat;
Conpet SA Petrol si gaze 20,05% listat

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondglula 31 octombrie 2010 (neauditate)

7.9.2 Scurta prezentare a sectorului petrolier

Romania este statul cel mai bogat in petrol din Europar&argi de Est, avand o lunga traditie
in explorarea si productia petrolului. Desi in prezenpanta petrol, in secolul douazeci, rolul
Romaniei pe piata de petrol europeana depasise prapeidite si propria industrie petroliera.

7.9.3 Consum, productie, resurse dovedite

Productia si consumul de titei

am .
@=a{ 223 bl 221 223 231
gEIII g
g
&,
=0 4

2007 2003 2003t 2aoor 2091 aner 2081 204r

Productie de titeilnz) Conaum ul de titeilbfz}

Sursa: BMI — Raportul Petrol si Gaze Romania (2009)
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7.9.3.1Cerere

Titeiul este cel mai important combustibil pentru Roraameprezentand 33% din cererea de
resurse primare de energie, urmat de gazele nat(88P6 din cererea de resurse primare de
energie) si de carbune (19% din cererea de restirsarp de energie).

In 2009, cererea de titei a Romaniei a fost de 1lilioane tone de echivalent petrol,
inregistrand o scadere de 13,5% fata de anul precedent

Evolutia anuald a PIB si a consumului de titei

din Romania
%

1B 5
14 4

10

1 2000 2om EEW 2004 2005

FIE  —— Consumul da gitei

Sursa: OMV Petrom, Raportul Administratorilor 2009.

Consumul, productia si importul de titei al Romarnie

‘000 tone de echivalent petrol/an 2007 2008 2009

Consumul intern de titei 13.182 13.036 11.248
Productia interna de titei 4.651 4.619 4.349
Importul de titei 8.531 8.417 6.894

1) — Date provizorii

Sursa: Institutul National de Statistica - Romaimaifre 2010.

7.9.3.2 Explorare si Productie

Traditional, Romania a furnizat petrol si gaze natutatéor europene, ponderea sa scazand
treptat dupa cel de-al Doilea Razboi Mondial si inregistratona scadere, accentuata dupa
colapsul regimului comunist, datorita diferentei semnifieatiintre capacitatile tehnologice ale
industriei romanesti fata de cele occidentale. In ptezeotentialul Romaniei este limitat
deoarece foarte putine campuri petroliere au mai festaperite, iar acest lucru a contribuit la
declinul continuu al productiei interne din ultimele tlecenii.

Extractia interna a scazut de la 15 milioane tone in 187proximativ 4,4 milioane tone in
2009.
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Productia de titei in Romania (milioane tone/an):

1976

1993

2000

2005

2007

2008

2009

15

6,7

6

5,2

4,5

4,5

4,4

Sursa: Institutul National de Statistica — Bule8tatistic Lunar.

Unicul producator local de titei este OMV Petrom. OMVirB& desfasoara activitati de
explorare in Romania si Kazakhstan. In 2009, prodimténa de titei este de 86.420 bep/zi, cu
3% mai scazuta decat nivelul anului trecut. OMV Petroamumntat descoperirea unor zacamite
de petrol onshore si in Marea Neagra. Descopeiirileld campul ,Abramut”, cu zacaminte de
petrol si gaze, precum si alte doua zacaminte de gatt®00 Ochiuri” si ,Delta4”. Cel mai
important dintre acestea este Delta4, prima explorare magumsita in decurs de opt ani,
conform declaratiilor societatii. Deltad4 a fost forata lachl de exploatare Histria XVIII din
Marea Neagra. Testele au aratat o rata de 2.618beyiizéid In prezent se desfasoara un proces
de evaluare si dezvoltare viitoare a descoperirii.

Totodata, OMV Petrom desfasoara activitati de exploraralten 17 perimetre suplimentare.
Operatiunile societatii se desfasoara pe baza contrackelooncesiune incheiate cu Agentia
Nationala pentru Resurse Minerale (ANRM), care asteorganism guvernamental. Toate
contractele de concesiune ale OMV Petrom expira in 28&28pot fi prelungite pentru inca 15
ani, pana in 2043, in cazul in care campurile sunt pmoductive.

In Romania, OMV Petrom detine licente de exploraretrped5 perimetre onshore si 2
perimetre marine, avand o suprafata totala de 5%&6Qdintre care 13.730 Kirsunt marine)
si desfasoara activitati operationale la 256 de zadarnomerciale de titei si gaze.

Activitatile de explorare, dezvoltare si producpe baza dreptului de concesiune al OMV
Petrom in Romania.

; ROMANIA %

P
H]'r. '
]

Sursa: OMV Petrom, Raportul Administratorilor 2009.
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7.9.3.3Rezerve de petrol

Cifrele de mai jos prezinta o estimare a rezervelor dedih mai multe surse, pentru a asigura
o transparenta mai buna.

Rezervele estimate de titei pentru 2008

Situatia statistica a energiei global&stimarea Guvernului Qil si Gas Journal (OGJ)
conform BP — iunie 2009

480 milioane bbl Imiliard bbl 600 milioane bbl

Sursa: BMI — Raportul Petrol si Gaze pentru Romggi209)

Rata de inlocuire a rezervelor in Romania

70 70

]
2005 2006 2007 2008 2009  Obiectiv 2010

Sursa: OMV Petrom, Raportul Administratorilor 2009.

7.9.3.4 Import/Export

In prezent, Europa de Sud, Centrala si de Est oferdittadeale pentru platforma de tranzit si
prelucrare care sa lege Estul de Vest, in conditiile i panductia de titei nu acopera cererea
locala, dar capacitatea de rafinare depaseste sertimifieeerea locala. Romania are potentialul
de a deveni un exportator important de produse dear#& in regiune, datorita pozitiei sale
geografice avantajoase, cu acces usor la rutele maritieraationale.

Rafinarea titeiului, in unitati fizice

‘000 tone 2007 2008 2009
Import de titei 8.534 8.419 6.894
Import produse petroliere 1.154 1.446 1.538
Export produse petroliere 4.364 4.989 4.476

Sursa: calculate folosind datele Institutului Nat&éd de Statistica (INS) — Buletin statistic lunae d
industrie.
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Petrol, produse petroliere si produse inrudite

milioane EUR 2007 2008 2009
Export FOB 2.010,2 2.695,4 1.484,0
Import CIF 3.837,2 5.005,3 2.894,0

Sursa: Institutul National de Statistica — Bulestatistic de comert international 12/2007, 12/2008,
12/20089.

7.9.4 Rafinare si Marketing

7.9.4.1 Prezentare generala

Segmentul de rafinare a urmat, in general, aceeasintanda si sectorul petrolier. Desi
capacitatile nominale de rafinare au fost dezvoltate sofetén perioada comunista, ajungand
la un maxim de 33,5 milioane tone/an, declinul inregistrai{gort, precum si la cererea locala
de produse petroliere din perioada imediat urmatoarericatbmunismului au condus la o
diminuare a capacitatii de rafinare pana la 15,6 milioane/én in prezent.

Sectorul de rafinare din Romania cuprinde 10 rafinamifred care numai 5 functioneaza in

prezent. Rafinariile care nu functioneaza sunt: Astraimaaesti, Petrolsub, Steaua Romana si
Rafo. Cele care functioneaza au o capacitate totalacbegare de 15,6 milioane tone/an. In
2009, acestea au procesat o cantitate totala de 11,7 amsilione de titei/an.

Cele mai mari capacitati de rafinare din Romania

Rafinarie Rompetrol | Petrobrazi Arpechim Rafo Petrotel | Vega
Rafinare (in  proces dg (in proces deg Lukoil (Rompetrol
dezinvestire) modernizare) SA)
Actionar Grupul Rafinaria este un Rafinaria este un Petrochemical Lukoil Grupul
principal la| Rompetrol | activ. al OMV | activ al OMV | Holding Europe Rompetrol
31 (50,59%) Petrom SA Petrom SA Gmbh 1010| Holdings | (98,99%) la
decembrie Viena BV 31
2009 (96,51%) (94,65%) | decembrie
oMV omv 2008
Aktiengesellschaft Aktiengesellschaft
Wien Aut | Wien Aut
(51,01%) (51,01%)
Capacitate | 100.000 84.000 bbl/zi 70.000 bbl/zi 50.000 bbl/zi | 48.000 10.000
instalat bbl/zi bbl/zi bbl/zi
nstalata z @2mil.van) | @5mil.tvan) | (25mil.tan)| z
(5 mil. t/an) (2,4 mil.| (0,5  mil.
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t/an) t/an)

Titei 4,03 mil. t 2,99 mil.t 2,17 mil.t 0 2,21 milt 0,31 mil.t

prelucrat in

2009

Provenienta Titei In principal din| In principal din| Nu se aplica | Titei Ural | Titei

titei importat productia OMV| productia OMV importat | importat
din Rusia si| Petrom Petrom adus prin| din Rusia si
Kazakhstan, portul Kazakhstan,
adus  prin Constantal adus  prin
porturile porturile
Midia  si Midia  si
Constanta Constanta

Sursa: OMV Petrom - Raportul Administratorilor 2009Rompetrol Rafinare — Raportul

Administratorilor 2009, Petrotel-Lukoil Note la Gitile Financiare 2009, Lukoil Factbook 2010
(www.lukoil.com).

In 2009, rata de utilizare a capacitatii de rafinaresh de 65% pentru OMV Petrom, in timp ce
la Rompetrol a fost de 80,66%. Nivelul scazut de utilizareafinarilor OMV Petrom se
datoreaza procesului de dezinvestire initiat la Arpechim.

7.9.4.2 Piata vanzarilor cu amanuntul din Romania

Piata vanzarilor cu amanuntul de produse petroliesenaat o tendinta diferita pe segmentul
vanzarilor de produse finite, dezvoltandu-se constada @aderea regimului comunist. Factorii
principali ai acestei evolutii au fost:

e schimbarea stilului de viata (reprezentata mai ales prmtnumar mai mare de
autoturisme); si

e cresterea puterii de cumparare pentru doua segmententimbatante: persoane fizice si
flotele companiilor.

Cresterea viitoare a cererii ar trebui stimulata de cresterserului de proprietari de autotu
risme, precum si de cresterea consumului pe autotulrisoeea ce priveste cresterea numarului
de proprietari de masini, folosind cele cateva date dibpe, se poate trage concluzia ca
Romania a pornit de la o0 baza foarte scazuta compartatielelalte tari din regiune si, in pofida
ritmului accelerat de dezvoltare, numarul de autoturisnmeia de locuitori este inca foarte mic,
ceea ce sustine ideea existentei unui potential de deavoltar

Principalii jucatori din segmentul benzinarii in 209:

Companie

OMV Petrom

Rompetrol

Lukoil

MOL

Numar de benzinarii

550

299

317

126
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Cota de piata din vanzari 40% 25% 25% 10%

Sursa: OMV Petrom - Raportul Administratorilor 2009Rompetrol Rafinare — Raportul
Administratorilor 2009, Raportul KPMG — 15 societdtukoil Factbook 2010 (www.lukoil.com).

Piata vanzarilor cu amanuntul din Romania este formatagdipul Petrom-OMV care detine
aproximativ 40% din piata din punct de vedere al volumelompetrol care acopera 25% din
piata; Lukoil, care detine 25% din piata din punct de vedewelumelor; MOL, care a ajuns la
o cota de piata de 10% dupa achizitionarea retelei locdderdgnarii Shell.

7.9.4.3 Piata angro

Piata angro este de asemenea dominata de cei mai latieradi jucatori: grupul Petrom-
OMV, cu o retea de depozite angro in intreaga tdf de depozite care alimenteaza atat
benzinariile Petrom-OMV, cat si terte parti); si Romplettare gestioneaza sase depozite
regionale. Clientii activitatilor angro sunt statile de beazaferente si marii consumatori
industriali, atat pe piata locala, cat si la export, acestianina castigand teren in ultimii ani.

7.9.4.4 Marjele de rafinare

Rafinariile din zona Europa, Orientul Mijlociu si Afric&ENMEA) se confrunta cu dificultati
datorita deteriorarii cotatiilor de baza incepand de la mijltui 2010 — marja de rafinare Med
Complex a scazut pana la aproximativ 1,5 USD/bbl, pretuliliiescazand pana la 75-80
USD/bbl, iar diferentialul Ural-Brent coborand sub 1 USib/b

Cifrele de mai jos arata evolutia preturilor pentru sienarje de rafinare, indicand deteriorarea
substantiala a marjelor in 2009. Analistii prognozeazaes@nirea marjelor de rafinare va
continua in urmatorii ani, dar intr-un ritm lent.

Preturile titeiului si marjele de rafinare

2005 2006 2007 2008 2009

Titei (USD/bbl)

Indicele Brent al pretului titeiului 54,8 64,9 72, 97,7 62

Indicele Ural al pretului titeiului 50,8 6L 69/4 549 61,3

Marja downstream (USD/bbl)

Diferentialul Ural/Brent 3,5 3,9 3,8 2,6 0,7
Marja de rafinare pe Ural Crack (zona mediteranaean 53 53 5,3 55 p
Marja de rafinare pe Brent Crack 6,2 4,8 4,9 7.4 43,

Sursa: Bloomberg

Oferta mare/stocurile mari au condus la scaderea nagjeafinare. Din punct de vedere al
cererii, scaderea activitatii pe pietele Statelor Unitewsbfei creeaza un risc suplimentar pe
termen scurt. Scaderea productiei industriale contiuseaderea cererii de produse, care poate
fi reflectata in marije.
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In “Raportul din 2010 privind Pietele de petrol si gazegsmén mediu”, IEA se asteapta ca pe
pietele globale sa intre capacitati de rafinare noi, dexapativ 9 milioane de barili pe zi, in
principal din China, alte tari din Asia si Orientul jMciu. Aceste noi capacitati complexe sau
plasate strategic vor submina in continuare economia djdasa activitatilor de rafinare din
spatiul OECD, conform institutiei din Paris. In paraletpdarea continua a cererii in tarile
OECD ar putea duce la rationalizarea capacitatii sudutie@untat deja de 1,4 milioane de
barili pe zi. Astfel, se poate ajunge la un surplus dexamativ 7 milioane de barili pe zi in
regiunea OECD, mai ales in Japonia, America de Nordusyda. IEA prognozeaza ca aceast
surplus de capacitate va fi retras de pe piata pentriteasenpraoferta.

Mai mult decat atat, exista o discrepanta intre cererengstitile planificate pentru
modernizari, ceea ce sugereaza un deficit pe seghubstilarii si 0 usoara tendinta de surplus
pentru produsele volatile. Acest fenomen este avantagosprafinariile din EMEA, care au
luat masuri pentru cresterea cantitatii de produseatéstDesi in ultimii zece ani s-a observat o
crestere a interesului pentru motorina si carburantrpeatioane in detrimentul produselor
volatile precum benzina, China, de exemplu, s-a orieata¢ ecnasinile cu motoare pe benzina
in locul celor cu motoare diesel, iar evolutiile din Fpawvizeaza cresterea eficientei motoarelor
pe benzina si a celor hibrid.

In cazul rafinarilor OMV Petrom, in 2009, marja de rafanar scazut la zero comparativ cu
valoarea din 2008 de 1,43 USD/bbl, in special datogtaribrarii marjelor produselor.

Pentru Rompetrol Rafinare, marja de rafinare a fost@&J3D/bbl in 2009 comparativ cu 8,23
USD/bbl in 2008.

7.9.5 Infrastructura

Furnizori de titei pentru rafinarii:

(a) Conpet SA asigura transportul titeiului de la compame extractie la rafinarii prin
reteaua de conducte (care face parte din Sistemul Natien@tansport) sau pe cale
ferata. Societatea opereaza o retea de conduct@@@ Idn. In 2002, Conpet a semnat
un contract de concesiune cu Autoritatea Nationala ar8&seu Minerale pentru
utilzarea Sistemului National de Transport pentruspantul de titei, gazolina si etan
lichid.

(b) Oil Terminal opereaza in portul Constanta si asigurapté, incarcarea, descarcarea,
depozitarea si conditionarea titeiului, petrolului brut, liehit petrochimice si chimice
pentru import, export si tranzit, si are urmatoarele cagacita

* de vehiculare a titeiului de 24 milioane tone/an;
* de depozitare de 550.000 tone;

« de export produse petroliere de 10 milioane tone/an.
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Oil Terminal a incheiat cu ANRM un contract de concesiy®atru exploatarea
rezervoarelor, conductelor de titei si pentru transpgroduselor petroliere, facilitati de
pompare si alte masini si echipamente adiacente.

(c) Rompetrol Midia Marine Terminal (incepand din 2009),0 capacitate de transfer titei
de 24 milioane tone/an.

Distributia finala a produselor:

(a) intern: autovehicule si cale ferata;

(b) export: autovehicule, cale ferata si prin porturile anta si Midia (terminale: Oll
Terminal, Rompetrol Midia Marine Terminal)

Conpet si Oil Terminal sunt actionari la PEOP (CondiRaaeuropeana de Petrol). Conducta
Constanta-Trieste ar trebui sa fie alimentata cu petrd pdn Marea Neagra din Kazahstan si
Azerbaidjan. Memorandumul privind PEOP PDC PLC, congae dezvoltare a proiectului
PEOP, a fost semnat la 1 iulie 2008 de catre Oil TelnSAa(16,67%), Conpet SA (16,67%),
Transnafta din Serbia (33,34%) si Janaf din Croatia 4388)3 Conducta este inca in faza de
proiect deoarece se confrunta cu dificultati de ordifitip (Italia, unul dintre beneficiarii
proiectului, nu a semnat inca documentele de asociere).
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7.10Prezentare generala a sectorului transporturi

7.10.1 Participatii detinute de Fond in aeroporturi si porturi

Fondul are o expunere importanta in sectorul transplortudetinand cate 20% din actiunile a
trei dintre societatile care opereaza aeroporturi in Raansi a patru administratii portuare.
Profilele detaliate ale societatilor sunt prezentate in Areba Prospect.

Participatia | . .
Societati din Portofoliu Sector  £onduiui (%) Listata/nelistata
CN Aeroporturi Bucuresti Aeroporturi 20,00% nelistata
Aeroportul International Mihail Kogalniceanu  Aeroporturi 20,00%  nelistata
Aeroportul International Timisoara Traian VuiAeroporturi 20,00% nelistata
CN Administratia Porturilor Maritime Portur 19,99%  nelistata
CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime Portur 20,00%  nelistata
CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale Portur 20,00%  nelistata
CN Administratia Canalelor Navigabile Portur 20,00%  nelistata

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondglula 31 octombrie 2010 (neauditate)
7.10.2 Scurta prezentare a sectorului

Romania detine o pozitie geografica importanta, la iatdis principalelor rute ce leaga Europa
Occidentala de Marea Neagra si Orientul Mijlociu spadoarelor care conecteaza zona Marii
Baltice cu Peninsula Balcanica si bazinul mediterane@asi. dintre cele zece coridoare
paneuropene de transport trec prin Romania: coridovulDiesda/Nuremberg - Viena -
Budapesta - Bucuresti - Constanta - Sofia - Istanlowidiorul IX Helsinki - Kiev - Bucuresti —
Alexandroupolis si coridorul VII care urmeaza ruta Dunaadvigabile, care, impreuna cu
canalul Main-Rin si canalul Dunarea-Marea Neagra,uasigutele dintre Marea Nordului si
Marea Neagra.

Infrastructura de transport din Romania este formateea mai mare parte din drumuri si
poduri, reteaua de drumuri avand o lungimea totala d&l81km, dintre care 23.847 km sunt
drumuri modernizate. Reteaua feroviara are 10.784 wmgime, dintre care aproximativ o
treime este linie electrificata. Mare parte din reteauaail@avigabile se situeaza in partea de
sud si sud-est a Romaniei.

Lungimea totala a retelei de cai navigabile este de 1.77%kime care Dunarea si bratele
Dunarii insumeaza 1.599 km, canalul Dunare-Marea Nesgumeaza 64 km, canalul Poarta
Alba-Midia-Navodari 28 km si alte cai navigabile repreair@8 km. Traficul fluvial se

desfasoara aproape exclusiv in zona de sud si sadt@st, pe fluviul Dunarea, pe portiunea de
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la intrarea acestuia in tara la Bazias pana la Brailzage de pescaj de 2 m, in timp ce Dunarea
maritima, intre Braila si Sulina, este navigabila pentriender pescaj de pana la 7 m. Datorita
costurilor scazute si a volumelor mari de incarcatweapet fi transportate astfel, Dunarea
reprezinta una dintre cele mai avantajoase cai de tensp alternativa eficienta pentru
transportul feroviar european sau cel rutier aglomerat.

Infrastructura de aeroporturi a Romaniei cuprinde Y6pmeturi comerciale, cel mai important
fiind Aeroportul International Henri Coanda din Buesti, care a deservit aproximativ jumatate
din numarul total de pasageri din 2009.

Infrastructura de transport este proprietatea publistilui. Prin urmare, aceste active sunt
administrate fie de entitati guvernamentale nationale eaald, fie de societati aflate in
jurisdictia Ministerului Transportului si Infrastructuriue poate concesiona aceste active.

Ministerul este responsabil cu dezvoltarea strategiedltigi generale de transport, definind

nevoile in termenii dezvoltarii retelelor, gestionand relatile organizatiile internationale si

organizand operarea transporturilor prin acordarelicdate operatorilor si prin elaborarea de
reglementari pentru sectorul transporturilor.

7.10.3 Aeroporturi
7.10.3.1 Scurta prezentare a principalilor factori determinanti ce influenteaza sectorul

Traficul de pasageri, traficul de marfuri, miscariheronavelor

Traficul aerian de pasageri din Romania a crescut sematiifiincepand cu anul 2005 si a
pastrat aceasta evolutie pozitiva pana in prezent. tersa se datoreaza cresterii economice,
precum si liberalizarii accesului cetatenilor romani iatgp UE.

Evolutia traficului de pasageri in perioada 20052009

10 - 425% 9,08
0 ) 909 | 400
9 i P— P
S
s 84 26,7% : | 30%
7 4
6 5,50
L 20%
5] 434 \\ 15,9%
41 L 10%
3 4
2] Na L 0%
14 0,29
0 ; ; ; ; -10%
2005 2006 2007 2008 2009

[ Trafic de pasageri, axa din stanga
—#— Rata de crestere a traficului de pasageri, axa din dreapta

Sursa; www.mt.ro, www.insse.ro

In anii 2008 si 2009, traficul aerian a rezistat conditidmonomice nefavorabile, mai ales
datorita zborurilor low cost, numerosi pasageri alegaoelstatip de zbor in detrimentul
zborurilor traditionale. Cu toate acestea, rata anualaedtece agresiva a traficului aerian de
pasageri a scazut incepand cu 2008, de la o rateediee de 40% fata de 2007, la o rata de

- 227 -



crestere de 0,2% in 2009 fata de 2008. Numarul degpdasaregistrati in Romania in anul 2009
a fost de 9,09 milioane, aproape la acelasi nivel tunecegistrat in anul 2008. Din numarul
total de pasageri transportati in anul 2009, aproxing8¥ au ales cursele internationale (7,86
milioane pasageri).

Traficul de marfuri a avut o evolutie similara cu celpdesageri, cantitatile transportate in anul
2009 fiind aproximativ aceleasi ca si in anul precedertfeAsn 2009, cantitatile transportate
au scazut cu 8% comparativ cu 2008, de la 26 mii toné raitone.

Graficele urmatoare prezinta evolutia numarului deages si a traficului de marfuri din
Romania si din alte state din Europa Centrala si de Est:

Trafic pasageri (milioane persoane) Trafic de marf (tone)
%lpassengers 80 000-
18 4 70,000
16 4
14 60,000
12 4 50,000
10 4 40,000
81 30,000
[
N 20,000
2 10,000
0 : : T T 0
Bulgaria Czech  Hungary Poland Romania Bulgaria Czech Hungary Poland  Romania
Republic Republic
2007 m 2008 m 2009 2007 m 2008 m 2009
Sursa: Eurostat Sursa: Eurostat

De asemenea, numarul de miscari aeronave (aterizitalari) a inregistrat o evolutie pozitiva
in perioada 2007-2009, datorita in principal cresterii teddic de pasageri. In anul 2009,
numarul de miscari aeronave a crescut cu 6% comparasimdi2008, pana la 160 mii.

Evolutia miscarilor de aeronave in perioada 2002609

180 4 r 16%
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[ Miscari de aeronave, axa din stanga
—#— Rata de crestere a miscarilor de aeronave, axa din dreapta

Sursa: www.mt.ro, www.insse.ro

Principalii jucatori
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Romania are 16 aeroporturi functionale, raspandite iedgt tara, respectiv in Arad, Bacau,
Baia Mare, Cluj-Napoca, Constanta, Craiova, lasi,d®aa Satu Mare, Sibiu, Suceava, Targu
Mures, Timisoara, Tulcea si doua aeroporturi in Bustiird/ajoritatea acestora opereaza atat
curse nationale cat si curse internationale. AeroportuileBdcuresti, Timisoara si Constanta
sunt administrate de Ministerul Transporturilor si Infradini, in timp ce celelalte sunt
administrate de consiliile judetene.

Prin Hotararea de Guvern nr. 1208 din 2009, cele dooganii care operau aeroporturile din
Bucuresti, respectiv Aeroportul International Henri Coasd&eroportul International Aurel
Vlaicu, au fuzionat, iar noua entitate se numeste Comapdationala Aeroporturi Bucuresti.
Noua companie asigura managementul si coordonarea opetatia celor doua aeroporturi.
Compania si-a inceput activitatea in februarie 2010.aDss® cele doua aeroporturi isi publica
separat statisticile privind traficul, vom continua si nopsgzentam aeroporturile separat.

Cotele de piata inregistrate in 2009 de cele mai importaateporturi pentru traficul de
pasageri si pentru miscari aeronave sunt prezentat@snai

Trafic pasageri — cota de piata (2009) Miscari a@ave — cota de piata (2009)
. Altii Altii
Cluj Napoca 90/" Mihail 15%
L 9% Kogalniceant
Mihail
) (Constanta)
Kogalniceant

3%
(Constanta)

1% Henri Coand:
Traian Vuie (Otopeni)
(Timisoara 49% 17%

Henri Coand:
(Otopeni)
45%

Traian Vuie

Aurel Vlaicu

(Baneasa)—"
21%

Aurel Viaic

(Baneasa)——
19%

Sursa: www.otp-airport.ro,www.baneasa-airport.rayw.aerotim.ro, www.mk-airport.ro, www.airportclup,r
WWWw.mt.ro

Aeroportul Henri Coanda (Bucuresti) este cel mai mammort din Romania deservind

aproximativ jumatate din numarul total de pasageri in af@92 respectiv 4,5 milioane

pasageri. De asemenea, este cel mai important aerdapgoudct de vedere al miscarilor de
aeronave, astfel ca 45% din avioane au aterizat siatedelpe pistele acestuia in anul 2009.
Alte aeroporturi importante sunt Traian Vuia din Timispata a deservit 0,96 milioane

pasageri, si aeroportul Cluj-Napoca, ce a desend® ®j8oane pasageri in anul 2009.

Aeroportul Henri Coanda (Otopeni), situat la 20 km de Bucuresti, este cel mai mare si mai
avansat din punct de vedere tehnic aeroport din Romasiaportul are doua piste cu lungimea
de 3.500 m si latimea de 45 m si o platforma de statigpaméru aeronave cu 45 de locuri.
Majoritatea companiilor aeriene nationale din Europa sipaomh aeriene low cost opereaza
zboruri de pe acest aeroport.
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Aeroportul Aurel Vlaicu (Baneasa) este aeroportul mai mic din Bucuresti care s-a coretent
in principal pe zborurile low cost. Cifrele privind traficde pasageri au crescut de la 0,17
milioane pasageri in 2003 la aproape 2 milioane pasag@009. Aeroportul are o pista cu

lungimea de 3.200 m, precum si o platforma de statiqremu aeronave cu 22 de locuri.

Aeroportul Traian Vuia (Timisoara) este al treilea aeroport din punct de vedere al tiaficu
de pasageri si cel mai mare aeroport regional, situgstul Romaniei. In anul 2002, aeroportul
inregistra un trafic de 0,27 milioane pasageri si a ajanaproape 1 milion de pasageri
transportati in anul 2009. Aeroportul are o pista cigilmea de 3.500 m si latimea de 45 m,
precum si o platforma de stationare cu 22 de locutirpexeronave mici si medii.

Aeroportul Cluj-Napoca ocupa locul al patrulea din punct de vedere al numaddpasageri
transportati, acoperind aproape 9% din traficul de gesalin ultimii doi ani. In anul 2003, a
inregistrat un numar de 0,12 milioane pasageri si scatdla aproximativ 0,83 milioane de
pasageri in anul 2009. Aeroportul are o pista cu lungidee2.100 m si latimea de 30 m.

Aeroportul Mihail Kogalniceanu (Constanta) este situat in estul tarii si a fost proiectat sa
faciliteze fluxul de turisti in statiunile de pe litoral. Agortul are o pista cu lungimea de 3.500
m si latimea de 45 m, precum si o platforma de stat®oa 7 locuri pentru aeronave medii Si

mari.

Traficul de pasageri in principalele aeroporturi
. 2005 2006 2007 2008 2009
(milioane persoane)

Aeroportul Henri Coanda (Otopeni) 3,0 35 50 50 4,5
Aeroportul Aurel Vlaicu (Baneasa) 04 0,7 0,9 1,8 1,9
Aeroportul Traian Vuia (Timisoara) 0,6 0,8 0,9 0,9 1,0
Aeroportul Cluj-Napoca 02 0,2 0,4 0,8 0,8
Aeorportul Mihail Kogalniceanu (Constanta) n/a nla n/a 0,1 0,1

Sursa: www.otp-airport.ro, www.baneasa-airport.vayw.aerotim.ro, www.mk-airport.ro,
www.airportcluj.ro

Aproximativ 30 de companii de transport aerian lucrearzaeroporturile din Romania, printre
acestea aflandu-se Compania Romana de Transport ABAROM sau companii aeriene
nationale din Europa precum Air France — KLM, Austrignines, dar si companii low cost
precum Wizz Air, Blue Air, GermanWings etc.

Principalele activitati ale aeroporturilor includ sosiri, plec manevre la sol, parcarea

aeronavelor care raman pe aeroport, servicii speaifeceeroport si transport de persoane,
marfuri si posta. Veniturile sunt obtinute din taxele deoport legate de obiectul principal de

activitate, precum si din servicii comerciale care nu éradiatie, cum ar fi inchirierea de spatii

pentru magazinele duty-free, restaurante, birourijigpaparcare etc.
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7.10.3.2 Scurt istoric

Romania are o traditie bogata in domeniul aviatiei. Laepotul secolului 20, pionieri ai
zborului, precum Aurel Vlaicu, Traian Vuia si Georgd@ardin Bibescu, au contribuit la istoria
timpurie a aviatiei, construind aparate de zbor revolutena

In 1906, la Paris, Traian Vuia a fost primul care a tatesi pilotat un aparat de zbor mai greu
decat aerul, capabil sa decoleze nu prin catapultafelosind propriul motor. Patru ani mai
tarziu, Aurel Vlaicu a facut prima demonstratie publieaga Bucuresti, zburand cu un avion
proiectat si construit de el insusi.

In 1912, Henri Coanda a proiectat primul aparat de zb reactie, anticipand astfel cu mai bine
de 30 de ani primele aplicatii comerciale ale motorului egtre.

In 1920, a fost infiintata Compania Franco-Romana de dé#iei Aeriana (CFRNA) avand
capital romanesc si echipamente de productie fran€@apania oferea servicii de transport
aerian de pasageri, posta si cargo de la Paris la Biicwe Strasburg, Praga, Viena si
Budapesta. CFRNA a fost prima companie aeriana tratinentala din istoria aviatiei.

In 1926 a fost inaugurata prima ruta aeriana interna Buceiresti si Galati.

Prima companie aeriana nationala — LARES (Liniile AeriBoenane)— a fost infiintata in 1930
si a fuzionat sapte ani mai tarziu cu Societatea Rom@rfaansport Aerian (SRTA).

In 1954 s-a infiintat Compania Romana de Transport AGrREROM.

Pana in 1970, cand a fost construit Aeroportul Otopenippgatul Baneasa a fost singurul
aeroport international din Romania.

7.10.3.3 Planuri de investitii

Principalele proiecte de investiti anuntate vizeaza extealeetelei de aeroporturi prin
construirea unora noi. Cel mai important proiect anuntastaoim construirea unui aeroport
international in regiunea centrala a tarii. In acest sengniri 2006, Guvernul a anuntat
planurile de investitii pentru construirea si operareaopertului International Brasov-
Ghimbav. O firma canadiana a fost selectata pentru reoerga si ulterior coordonarea
activitatii de operare. Autoritatile locale implicate pnoiect sunt judetul Brasov, municipiul
Brasov, judetele Covasna si Harghita si orasul Ghimbaropgortul este proiectat cu o
capacitate de 1 milion de pasageri pe an. Inauguracearilor de constructie a avut loc in
aprilie 2008. Termenul initial de finalizare a acestorash $tabilit la 24-30 de luni. Totusi, din
diverse motive lucrarile nu au inceput inca.

De asemenea, a fost anuntata construirea unor agmpwoi in orasele Alba lulia, Bistrita,
Deva, Galati - Braila, dar planurile au fost sistate si xist@ informatii disponibile privind
termenele de finalizare sau probabilitatea ca acestecfgaa inceapa.
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Alte lucrari de investitii vizeaza modernizarea infrastrrictactuale de aeroporturi prin
construirea unor terminale noi, extinderea si moderrazpigtelor existente (Aeroportul Henri
Coanda — Otopeni, Aeroportul Sibiu).

7.10.3.4 Cadrul de reglementare

Ministerul Transporturilor si Infrastructurii este autoritatégtidui in domeniul transporturilor
care elaboreaza cadrul legal adecvat, politicile econosiictrategiile de dezvoltare pentru
infrastructura de transport.

Autoritatea Aeronautica Civila Romana este organismul itebpecializat al Ministerului
Transporturilor si Infrastructurii delegata sa elaborezseptele de reglementari, sa puna in
aplicare si sa asigure respectarea reglementarilor aéroa civile nationale, sa licentieze
personalul aeronautic civil, sa certifice aeronavelmdpsele si piesele asociate destinate
aeronauticii civile, sa inmatriculeze aeronavele.

Figura urmatoare prezinta sistemul de reglementardaiei\civile in Romania.
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Sistemul de reglementare al aviatiei civile in Roma

Prevederi ale
Acordurilor si Conventiilor de Aviatie Civila Internatiala

La care Romania a aderat sau este parte

Sistemul de reglementare al aviatiei civile din Romania

Legea Transporturilor

.

Codul Aerian

.

Hotarari ale Guvernului Romaniei
privind aviatia civila

!

Ordine ale Conducatorului Autoritatii de Stat
in domeniul aviatiei civile

.

Directive de Aeronautica Civila
emise de Autoritatea Aeronautica Civila Romana in

domeniile
Operatiuni aeriene Aeroporturi si facilitati aeronautice
Navigabilitate Licentiere personal aeronautic civil
Servicii de Navigatie Aeriana Protectia mediului in aviatia civila

Decizii ale conducatorului Autoritatii Aeronautice Qevi
Romane privind aprobarea procedurilor si instructiunientru
punerea in aplicare a reglementarilor aeronauticeecivil

!

Publicatii aeronautice
emise de Autoritatea Aeronautica Civila Romana

Sursa: www.caa.ro

7.10.3.5

Tarifele practicate de aeroporturi pentru activitatile ppal@ sunt negociate cu societatile
aeriene si se refera la taxe pentru pasageri, aterizargnare, parcare, activitati de manipulare
etc.

Aeroporturile pot incasa o taxa de securitate conformimlui 1322/2002 al Ministerului
Transporturilor si Infrastructurii. Taxa de securitateaptica fiecarei aeronave pentru fiecare
pasager care se imbarca pe zboruri comerciale derppaaturile civile din Romania. Nivelul
taxei este stabilit pentru fiecare aeroport. Sumele incdsatceste taxe sunt utilizate exclusiv
pentru completarea sursele de finantare a activitasilolucrarilor aprobate de Ministerul
Transporturilor si Infrastructurii in scopul asigurarii setiii activitati de pe aeroport:
investitii si reparatii capitale, achizitionarea de echipamemgetru asigurarea securitatii
activitatilor de pe aeroport, instruirea personalului g@igan activitati de securitate, plata

Politica tarifara

serviciilor de securitate.
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7.10.3.6 Stadiul privatizarii

Conform Legii 247, Hotararii de Guvern nr. 81/200Hstararii de Guvern nr. 574/2006, prima
etapa a privatizarii companiilor nationale care operdaraportul International Henri Coanda,

Aeroportul Aurel Vlaicu Baneasa, Aeroportul Internationahdil Kogalniceanu Constanta,

Aeroportul Traian Vuia din Timisoara, ar fi trebuit Ba lansarea pe BVB de oferte publice
secundare de vanzare a cate unui pachet 5% din actfisuideei societati. Cu toate acestea,
acest proces, care a inceput in 2008, a fost suspsnda exista nicio prevedere legala in
vigoare privind relansarea lui.

7.10.4 Porturi

7.10.4.1 Scurta prezentare a principalilor factori determinanti ce influenteaza
sectorul

Traficul de pasageri, traficul de marfuri

Incepand cu anul 2008, numarul de pasageri transportatilgenavigabile romanesti a avut o
tendinta de scadere, care s-a acce lerat in 2009. AstR08, numarul de pasageri transportati
prin porturile fluviale romanesti a scazut cu aproxim&¥ comparativ cu anul precedent, in
timp ce in 2009, declinul a fost de 17% comparativ cu8200

Numarul de pasageri transportati prin porturile diRomania (mii persoane)

250 -

211
194
200 - 161
150 -
100 -
38
50 -
12 I_ 13
0 ‘ ‘
2007 2008 2009

O Pasageri transportati prin porturi maritime
O Pasageri transportati prin porturi fluviale

Sursa; www.mt.ro, www.insse.ro

Transportul de marfuri prin porturile romanesti a fostuiefitat de scaderea inregistrata de
economia tarii in anul 2009. In ceea ce priveste volumadestea au scazut cu 28% pentru
marfurile transportate prin porturile maritime si cucggimativ 18% pentru cele transportate in

porturile fluviale. Pentru marfurile transportate pranale navigabile, scaderea a fost de 29% in
2009.
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Traficul de marfuri in porturile maritime si fluvide si prin canale navigabil
(milioane tone)

€0 48,9 50,5
50
36,1
401 29,4 30,3
30 4 24,7
20 12,4 131 03
10 1 _I _\
04 ‘ ‘
2007 2008 2009

B Marfuri incarcate/descarcate in porturi maritime romanesti
O Marfuri incarcate/descarcate in porturi fluviale romanesti
O Marfuri transportate prin canale navigabile interne

Sursa; www.insse.ro, www.mt.ro

Principalii jucatori

Majoritatea porturilor din Romania sunt administrate @ryp companii nationale care au
incheiat contracte de concesiune cu entitati private pentetaa porturilor: Administratia
Porturilor Maritime, Administratia Porturilor Dunarii Mtime, Administratia Porturilor

Dunarii Fluviale si Administratia Canalelor Navigabile. Cele rgpatompanii nationale

elaboreaza si implementeaza strategiile si politicile de diergoale porturilor administrate,
asigura functionalitatea acestora, precum si a infretsirii portuare si de transport naval.

CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale (APDF) este autoritatea portuara care admi
nistreaza porturile situate de-a lungul cursului sup@ti@unarii, mai sus de Braila, cu exceptia
porturilor din Turnu Magurele si Zimnicea care sunt adstiate de consilile judetene.

Principalele porturi aflate in administrarea APDF sunt: BecBalarasi, Calafat, Cernavoda,
Corabia, Drobeta Turnu-Severin, Giurgiu, Orsova, & Moldova Veche. Aceste porturi au
0 capacitate anuala de 15 milioane tone si cheiuri lemgime totala de 16,2 km. Sapte dintre
porturile administrate de APDF fac parte din Reteaua despoat Trans-Europeana (TEN-T).

In sedinta executiva din 20 octombrie 2010, Guvernalpeobat memorandumul initiat de
Ministerul Transporturilor si Infrastructurii prin caperturile Svinita, Tisovita, Dubov, Gruia,
Cetate, Bechet, precum si terenul portuar de 14.588akportului Oltenita vor fi administrate
de autoritatile locale. Conform memorandumului, toateituéle provenind din infrastructura
navala vor fi utilizate pentru a acoperi costurileddevoltare, operare, intretinere si reparatii ale
infrastructurii respective. Aceasta masura face partstditegia Guvernului de descentralizare
a administratiei publice.

CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime (APDM) este autoritatea portuara pentru
porturile care se afla pe fluviul Dunarea intre Sulindarsova, cu exceptia portului Sulina care
este administrat de Administratia Zonei Libere Sulina. APDjdstioneaza intreaga
infrastructura portuara situata de-a lungul cursuluiriofeal Dunarii, mai jos de Braila, care
cuprinde porturi (Galati, Braila, Tulcea, Isaccea, Maghilia Veche, Mahmudia, Smardan si

Harsova), puncte de lucru (Gura Arman si Turcoaiagebadcadere (Crisan, Maliuc, Gorgova,
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Partizani si Babarada). Galati, Braila si Tulcea sunt eglemari porturi la Dunare. Acestea
sunt situate la intersectia cursului inferior si supealddunarii si asigura acces la coridorul VII
paneuropean, prin canalele interioare Rhine-Main-Brina

CN Administratia Porturilor Maritime Constanta (APM ) este autoritatea portuara care
administreaza cele trei porturi maritime de la Mareadxa — portul Constanta si satelitii sai,
Mangalia si Midia — precum si portul turistic Tomis Mai Constanta este principalul port
romanesc si se numara printre primele 10 porturi eumgerportanta acestuia este accentuata
de pozitia geografica favorabila, avand conexiuni cuadeoridoare de transport paneuropene:
Coridorul VII Dunare si Coridorul IV. Portul Constantaeesitat port maritim cat si fluvial.
Acesta are o0 capacitate anuala de 100 milioane toié&6side dane, dintre care 140 sunt
functionale. Lungimea totala a cheiurilor este de 29/83ikr adancimea variaza intre 8 si 19
metri.

CN Administratia Canalelor Navigabile (ACN) detine canalele dintre Dunare si porturile la
Marea Neagra. Compania administreaza 4 porturi scldze. Dunarea-Marea Neagra este
principalul canal, cu o lungime de 64 km. Acesta lepgdul Cernavoda cu portul maritim
Constanta, scurtand ruta pentru transportul de marfutdfude km de la Marea Neagra pana in
porturile de-a lungul Dunarii. Canalul include ecluz&lgigea, Cernavoda, Ovidu, Navodari si
porturile Medgidia, Basarabi, Ovidiu si Luminita. Al d@leanal este Poarta Alba — Midia —
Navodari care leaga porturile Midia si Luminita de cahBlunarea-Marea Neagra.

Traficul de marfuri pentru cele patru administratii pare este prezentat mai jos:

Traficului de marfuri in functie de administratia prtuara (milioane tone)

2009

2008

2007

2006

2005

0 10 20 30 40 50 60 70

O Administratia Porturilor Dunarii Fluviale @ Administratia Porturilor Dunarii Maritime

@ Administratia Canalelor Navigabile @ Administatia Porturilor Maritime Constanta,

Sursa: www.acn.ro, www.apdf.ro, www.romanian-pootsvww.portofconstantza.com

Principale porturi din Romania sunt prezentate in figunsatioare:
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Porturi din Romania
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Porturi administrate de
O Administratia Porturilor Dunarii Fluviale ~ © Administratia Porturilor Maritime
® Administratia Porturilor Dunarii Maritime ~ © Administratia Canalelor Navigabile

© Consilii locale ® Administratia Zonei Libere Sulina

Sursa: www.acn.ro, www.apdf.ro, www.romanian-pootswww.portofconstantza.com, www.azlsulina.ro

7.10.4.2 Cadrul de reglementare

Autoritatea Navala Romana este organismul tehnic speatialin subordinea Ministerului

Transporturilor si Infrastructurii in domeniul securitatiivabe si are urmatoarele atributii:

inspectia, controlul si supravegherea navigatiei pe cailgalaile interioare, controlul statului

portului si controlul statului pavilionului, protectia apetavigabile impotriva poluarii de catre
nave, inmatricularea navelor sub pavilion romanesprastegherea tehnica si certificarea
navelor maritime si fluviale si a unitatilor de foraranme sub pavilion romanesc.

7.10.4.3 Politica tarifara

Conform Hotararii de Guvern nr. 22/1999, tarifele ppute pentru utilizarea infrastructurii
portuare, precum si pentru serviciile aferente sunt stalilit autoritatea care administreaza
portul respectiv.

7.10.4.4 Planuri de investitii

Planurile de investitii anuntate de Guvern pentru acesbrseizeaza dezvoltarea infrastructurii
portuare din Romania si imbunatatirea conditiilor de rexregn porturile romanesti.

In acest sens, in prezent se desfasoara lucrari deltlwe a Portului Constanta, care vor
permite darea in folosinta a noi zone operationale. Urieteednvestitii se refera la construirea

unui pod peste canalul Dunare-Marea Neagra la Agice®, va conecta portul Constanta de
autostrada Bucuresti-Constanta.
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Alte investitii se refera la extinderea digului de larg ortpl Constanta pentru imbunatatirea
conditiilor de operare si stationare a navelor in ditewdlin Constanta Sud-Agigea. Proiectele
sunt co-finantate din fonduri UE.

In ceea ce priveste porturile situate pe cursul supati®unarii, APDF deruleaza in prezent
proiectul D.A.N.U.B.E. (Retea de acces la Dunare -|@mbea circulatiei in Europa prin
dezvoltarea in Romania a unei infrastructuri de port®NIT de inalta calitate in conditii
economice optime), care beneficiaza de finantare B&pul principal al proiectul este
promovarea unui sistem dezvoltat de transport in Rémaare sa imbunatateasca siguranta si
sa faciliteze transportul de pasageri si marfuri. ldralaacestui proiect, s-a elaborat un studiu
de fezabilitate in 2007 ca prima faza pentru gasiedgi eai bune solutii tehnice si economice
pentru modernizarea infrastructurii portuare in sggduri: Moldova Veche, Drobeta Turnu
Severin, Calafat, Giurgiu, Oltenita, Calarasi si Ceoda Studiul de fezabilitate propune
modernizarea infrastructurii portuare si a serviciilon pmvestitii a caror valoare depaseste 140
milioane EUR. Investitiile anuntate pentru porturile situaecprsul inferior al Dunarii vizeaza
in principal modernizarea si reabilitarea cheiurilor scuwtdor in porturile Galati, Braila si
Tulcea.

7.10.45 Stadiul privatizarii

Conform Hotararii de Guvern nr. 574/2006, cu modifiearulterioare, prima etapa in
privatizarea companiilor portuare (Administratia PorturiDunarii Fluviale, Administratia
Porturilor Dunarii Maritime, Administratia Porturilor Maritimg Administratia Nationala a
Canalelor Navigabile) ar fi trebuit sa fie lansarea |&8BB3¢ oferte publice secundare de vanzare
a cate unui pachet de 5% din actiunile fiecarei compBniicesul a fost suspendat si nu exista
nicio prevedere legala in vigoare privind relansarea lu
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7.11Prezentare generala a altor actiuni ale Fondului

Asa cum a fost mentionat mai sus, Fondul are un mdigbtliversificat, cu expuneri in diferite
sectoare. Cu exceptia sectoarelor descrise pe scursusa(sectorul energie electrica, cel
petrolier, al gazelor si al transporturilor), Fondul detactiuni si in alte sectoare, prezentate in

tabelul de mai jos:

Participatia .

Societati din Portofoliu Activitate Fondului L|§tata/

(%) nelistata
Alro SA Aluminiu 9,92% listate
Posta Romana SA Servicii postale 25,009 nelistatz
Societatea Nationala a Sarii SA Productie de sare 48,999 nelistati
Zirom SA Procesare titan 100,009 nelistati
Azomures SA Producator de ingrasamint 7,69% listate
Primcom SA Imobiliare 78,97% listate
Romaero SA Aviatie si echipamente 20,999 listate
Severnav SA Constructie de nave 39,109 listate
Delfincom SA Imobiliare 65,50% listate
Romplumb SA*) Productie de plumb 51,009 listate
Salubriserv SA Colectarea deseurilor 17,489 nelistati
Forsev SA Metalurgie 28,149 listate
Laromet SA Productie metale 4,20% nelistati
Palace SA Hoteluri 15,429 listate
Mecon SA Produse metalice 12,519 listate
Zamur Targu Mures SA Comert cu zahar 7,06% nelistat;
IOR SA Produse pentru optica 2,81% listate
Carom - Broker Asigurare SA Broker de asigurare 70,009 ndistate
Transilvania Com SA Imobiliare 39,999 listate
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Comcereal Cluj SA

Alcom SA

Turdapan SA

Vitacom SA
Electroconstructia Elco Cluj SA
Celuloza si Otel SA

Cetatea SA

Ciocirlia SA

Comcereal Miercurea Ciuc SA
Commetex SA

Comsig SA

Comcereal Fundulea SA
Telerom Proiect SA
Mecanoenergetica SA
Prestari Servicii SA

Retizoh SA

Marlin SA

World Trade Hotel SA

Familial Restaurant SA

Bat Service SA

Carbid Fox SA
Electromecanica Ploiesti SA*¥)
FECNE SA

Gerovital Cosmetics SA
Plafar SA

Resib SA

Agricultura
Imobiliare

Imobiliare

Imobiliare

Servicii instalatii electrice
Reciclare

Imobiliare
Restaurante
Agricultura

Comert cu amanuntul
Imobiliare
Agricultura
Proiectare ITiC
Metalurgie

Servicii

Lucrari de izolatii
Imobiliare

Hoteluri

Restaurante
Transport rutier
Produse chimice
Echipamente militare
Metalurgie

Produse cosmetice
Sanatate

Imobiliare/Hoteluri
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11,369
71,89%
44,06%
46,919
7,61%
8,62%
20,43Y
1,68%
10,03%
15,999
69,94%
5,35%
68,63Y
10,079
70,559
7,37%
4,95%
19,909
2,75%
33,00v
7,96%
49,009
12,129
9,76%
49,00

2,87%

listate

listate

listate

listate

nelistat:

nelistat:

nelistat:

nelistat:

listate

nelistat:

nelistat:

listate

listate

listate

listate

nelistat:

nelistat:

nelistat:

nelistat:

listate

nelistat:

nelistat:

listate

nelistat:

nelistat:

listate



Cercetaresidezvoltare, 30,009

Simtex SA C nelistat:
inginerie

Uzina Mecanica Bucuresti SA**)  Echipamente militare 36,59Y nelistat;

World Trade Center Bucuresti SA Imobiliare/inchirieri 19,90% nelistat:

Sursa: Rapoarte pregatite de Administratorul Fondula 31 octombrie 2010 (neauditate)

*)Nota: Conform Legii 247, Statul Roman a aportatcapitalul social al Fondului 1.595.520

de actiuni in societatea Romplumb. Conform extrgisDiepozitarului Central, la data de 15

octombrie 2010, participatia detinuta de Fond lapitalul social al Romplumb reprezenta
57,9%. In conformitate cu extrasul de la Registamertului, la data de 15 octombrie 2010,
participatia detinuta de Fond la capitalul socidlRomplumb reprezenta 51,0%. Diferenta face
obiectul unui litigiu cu privire la 0 majorare deapital social, litigiu la care Fondul nu este

parte. In consecinta, Fondul a adoptat o abordaredgenta si a luat in considerare procentul

cel mai mic in scopul calcularii VAN CNVM.

**)Nota: S.C. Electromecanica Ploiesti S.A. si SUzina Mecanica Bucuresti S.A. nu recunosc
Fondul ca actionar. Pentru mai multe detalii va ang sa consultati sectiunea 4.13 ,Litigii".
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l.6.1

8 LISTAREA LA BVB

In conformitate cu prevederile Legii nr. 142/2010, #&antrebuie sa depuna cererea pentru
admiterea la tranzactionare pe Piata Relevanta in tedee®0 de zile lucratoare de la data
inregistrarii sale la CNVM ca organism de plasament colectigpectiv 18 august 2010.
Deoarece nu se va realiza nicio oferta publica avandhbiact Actiunile, admiterea la
tranzactionarea pe Piata Relevanta este una de naturastidativa.

Potrivit cadrului normativ aplicabil pietei de capital dRomania, procesul admiterii la
tranzactionare a actiunilor emise de o societate are dape: €i) aprobarea de catre CNVM a
prospectului intocmit in vederea admiterii la tranzactionarsotit de un set de documente, (ii)
cererea de admitere la tranzactionare si aprobaremtdeemisa de BVB, ca operator de piata.

Aprobarea prospectului

Prezentul Prospect este elaborat in conformitate cu peeleednexelor I, 1l si XV din
Regulamentul CE nr. 809/2004 si cu legislatia romaneaptiaabila si a fost aprobat de
CNVM.

Cererea de admitere la tranzactionare

Din momentul in care prospectul este aprobat de CNMMietatea va depune o cerere de
admitere la tranzactionare pe piata reglementata prin timeen unui set de documente la
operatorul de piata. Cererea de admitere la tranzacdorste analizata de organismele
competente ale BVB in trei etape:

(a) Cererea de admitere la tranzactionare si documenteléitdase sunt analizate de
Departamentul Admitere la Tranzactionare al BVB. Acestaficoa respectarea de
catre societate a prevederilor legale aplicabile si, dat@anecesar, solicita informatii
suplimentare pentru completarea dosarului;

(b) Dupa finalizarea analizei dosarului, Departamentul AdmigefEranzactionare al BVB
transmite cererea de admitere la tranzactionare, insetibantbta de recomandare, catre
Comisia de Admitere la Tranzactionare a BVB. Comisiddeitere la Tranzactionare
convoaca reprezentantii societatii si, daca este neaegaiezentantii intermediarilor,
pentru sustinerea cererii de admintere la tranzactior@omisia de Admitere la
Tranzactionare poate solicita orice informatii sau docuengre care le considera
necesare pentru luarea deciziei. Comisia de Admiterealaz@ctionare va emite un aviz
in termen de cel mult o luna de la data depunerii dee catrcietate a tuturor
documentelor solicitate de BVB. Avizul este transmis ridte consiliului  de
administratie al BVB;

(c) Consiliul de administratie al BVB este organismul autorizatBVB care decide
admiterea la tranzactionare a actiunilor pentru carestasfaicitata admiterea, pe baza
avizului Comisiei de Admitere la Tranzactionare.

Respectarea tuturor cerintelor impuse de reglementaki® Bu asiguraeo ipsoobtinerea
aprobarii de admitere la tranzactionare.
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Fondul intentioneaza sa depuna o cerere de admiteemfattionare pe Piata Relevanta la
categoria | (actiuni) din Sectorul Titluri de Capital.dDbBVB stabileste cerintele pe care
societatile trebuie sa le indeplineasca pentru admitergarizactionare in categoria | (actiuni)
din Sectorul Titluri de Capital, si anume:

(a) actiunile pentru care se solicita admiterea la tranzacganat:

inregistrate la CNVM,;

liber transferabile, platite integral, emise in forma demdizgia si evidentiate
prin inscriere in cont;

distribuite la cel putin 2.000 de actionari, iar actiunimute public reprezinta
cel putin 25% din capitalul social.

(b) societatea care solicita admiterea la tranzactionare a ismtiacesteia:

a elaborat un prospect aprobat de CNVM;
este infiintata si isi desfasoara activitatea conformeatesilor legale;

a functionat in ultimii 3 ani anterior solicitarii de adméda tranzactionare si a
intocmit si publicat situatiile financiare pentru aceeasi peldo in conformitate
cu prevederile legale;

a depus toate documentele necesare admiterii laatttozare;
a achitat toate comisioanele datorate BVB si nu aiie detorie fata de aceasta;
a desemnat doua persoane care vor mentine legatB\B;u

a aderat la termenii si conditile Angajamentului denéere si mentinere la
tranzactionare a actiunilor;

indeplineste una din urmatoarele conditii: (i) valoarepitalurilor proprii din
ultimul exercitiu financiar este cel putin echivalentuR@N a 30 milioane EUR
sau (ii) capitalizarea anticipata este cel putin echivalémta ON a 30 milioane
EUR;

a obtinut profit net in ultimele doua exercitii financiare

a elaborat si depus un plan de afaceri pentru cel putimatorii 3 ani
calendaristici;

a depus la BVB un Memoriu de prezentare al carui canegste aprobat de
Consiliul BVB.
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1.4.11

9 IMPOZITARE

Informatiile prezentate in continuare sunt un reatiral celor mai importante consecinte ce
deriva din detinerea si vanzarea de actiuni list@tktele decat cele detinute la societati inchise)
conform sistemului de impozitare din Romania.

Informatiile se bazeaza pe legile, normele si raméntele in vigoare la data prezentului
Prospect si nu vor fi interpretate ca fiind o ognuridica sau o abordare a tuturor aspectelor
fiscale privind cumpararea, detinerea sau vanzadea actiuni tranzactionate pe o piata
reglementata.

Aplicarea reglementarilor fiscale in fiecare cazpitede de circumstantele individuale ale
fiecarui investitor; ca urmare, Fondul recomandavestitorilor potentiali ca, inainte de a
decide cu privirel a oportunitatea de a cumpara idai sa isi consulte propriii consilierii
financiari privind regimul impozitelor, inclusiv awentiile de evitare a dublei impuneri, precum
si posibile modificari ale legislatiei privind impitarea.

9.1 Impozitarea dividendelor

9.1.1 Rezidenti in Romania

9.1.1.1 Persoane fizice

Dividendele platite de catre persoane juridice romane patr®ane fizice rezidente, inclusiv
platile aferente actiunilor detinute la societati de investitiiplénchis, sunt impozitate cu 16%.
Impozitul este retinut de societatea care plateste dividendatementul efectuarii platii. Daca
dividendele nu sunt platite pana la sfarsitul anului in eardéost aprobate situatiile financiare
anuale, impozitul aferent va fi achitat pana la 25 iaeuanclusiv, anul urmator. Plata
impozitului este considerata finala, iar persoana fizica esinsiderata a-si fi indeplinit
obligatiile de plata a impozitului.

9.1.1.2 Persoane juridice

Dividendele platite de o persoana juridica romana catftaopersoana juridica romana sunt
impozitate cu 16%, iar impozitul este retinut de societesga plateste dividendele. Impozitul
va fi achitat pana la data de 25 a lunii urmatoare aeledie a fost efectuata plata dividendelor.
Nu se va plati impozit in cazul dividendelor platite dpeysoana juridica din Romania daca
beneficiarul persoana juridica al dividendelor (i) detmaim 10% din titlurile de participare la
data platii dividendelor, detinere pe care o are degugh 2 ani anterior datei platii acestora,
inclusiv sau (ii) este un organ al administratiei publieee exercita, prin lege, drepturile si
obligatiile ce decurg din calitatea de actionar in nurgiele beneficiul Statului Roman. In cazul
in care dividendele nu au fost platite pana la sfaramwilui in care au fost aprobate situatiile
financiare anuale, impozitul aferent va fi achitat parizble&anuarie, inclusiv, anul urmator.
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Dividendele platite de o persoana juridica romana @aaka persoana juridica romana nu sunt
incadrate la venituri supuse impozitarii pentru benefici@ensul impozitului pe venit.

9.1.2 Nerezidenti

9.1.2.1 Persoane fizice

Dividendele platite de persoane juridice romane catnsopee fizice nerezidente sunt
impozitate cu 16%; impozitul este retinut de societatea mateste dividendele, la momentul
efectuarii platii. Impozitul va fi platit la bugetul d¢at pana la data de 25 a lunii urmatoare celei
in care se platesc dividendele.

In functie de statul in care este rezidenta fiscalqaara fizica respectiva, cota de impozitare
poate fi redusa sau eliminata conform unei conventii dareva dublei impuneri si legislatiei
Uniunii Europene. Pentru a beneficia de prevederile corientii de evitare a dublei impuneri
si ale legislatiei Uniunii Europene, persoana nerezidemiauiie sa obtina si sa transmita
platitorului dividendelor un certificat fiscal emis de autorigatiompetente din tara de rezidenta,
in original si copie, precum si traducerea legalizata ataiee alaturi de o nota prin care sa se
confirme ca persoana respectiva indeplineste condigiteérp a putea beneficia de prevederile
legislatiei Uniunii Europene.

9.1.2.2 Persoane juridice

Dividendele platite de o persoana juridica romana aasecietate nerezidenta sunt impozitate
cu 16%; impozitul va fi retinut de societatea care platesteatidiele, la momentul efectuarii
platii.

Dividendele platite de o persoana juridica romanaeaafpersoana juridica rezidenta intr-un alt
stat membru al Uniunii Europene sau al Asociatiei Eurepe Liberului Schimb, respectiv
Islanda, Liechtenstein sau Norvegia, sau catre un pedmanent al unei societati situat intr-un
alt stat membru al Uniunii Europene sau al Asociatiei Europdriberului Schimb, sunt supuse
unui impozit retinut la sursa de 10%. Dividendele suntitecde impozit in cazul in car@ter
alia, beneficiarul acestora detine, la data platii, minim 10&6cadpitalul social al persoanei
juridice romane pe o perioada continua de cel putini 2m@terior datei platii acestora, inclusiv,
ca urmare a implementarii Directivei Consiliului 2003/123/&@ 22 decembrie 2003 privind
sistemul comun de impunere in relatia societate-mama ialafiin statele membre, cu
modificarile ulterioare. Se poate solicita restituirea impduzitdaca este indeplinita conditia
perioadei minime de doi ani dupa plata dividendelor.

In functie de statul in care este rezidenta fiscal perspaitica respectiva, cota de impozitare
poate fi redusa sau eliminata conform unei conventii dareva dublei impuneri si legislatiei
Uniunii Europene. Pentru a beneficia de prevederile comventii de evitare a dublei impuneri
si ale legislatiei Uniunii Europene, persoana juridicazidemta trebuie sa obtina si sa transmita
platitorului dividendelor un certificat fiscal emis de autorigatiompetente din tara de rezidenta,
in original si copie, precum si traducerea legalizata ataiee alaturi de o nota prin care sa se
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confirme ca persoana respectiva indeplineste condigifgrp a putea beneficia de prevederile
legislatiei Uniunii Europene.

9.2 Impozitarea castigurilor de capital

9.2.1 Rezidenti in Romania

9.2.1.1 Persoane fizice

Castigurile din capital anuale obtinute de o persoanaafi@zidenta din vanzarea de actiuni
listate este impozitata cu 16%, indiferent de perioadaare au fost detinute actiunile
respective.

Persoanele fizice rezidente au obligatia de a declarégwadlst sau pierderile trimestrial,
cumulat de la inceputul anului fiscal, si de a face ptatticipata a impozitului trimestrial,
stabilit la 16% din castigul de capital net cumulat prin refarla sfarsitul fiecarui trimestru,
cumulat de la inceputul anului fiscal, pana la data de [25ii urmatoare trimestrului respectiv.

Intermediarul are obligatia sa informeze persoana fimzadenta, trimestrial, si autoritatile
fiscale, anual, despre castigurile sau pierderile duitadanregistrate de persoana fizica.

Persoana fizica declara castigurile sau pierderile amuraledeclaratia de impunere. Pierderile
anuale provenind din vanzarea de valori mobiliare sydrtate pentru o perioada de pana la 7
(sapte) ani.

Pentru exercitiul financiar 2010, Ordonanta de Urger@araernului nr. 58/2010, cu modificari,
contine metodologia de tranzitie pentru calculul impozitukiveniturile din capital provenite
din vanzarea de valori mobiliare. Pentru perioada cupiinsa 1 ianuarie 2010 — 30 iunie
2010, castigul sau pierderea neta este asimilata castsguiwpierderii anuale, fiind impozitate
cu o cota de 1% sau 16% in functie de perioada detindorilem mobiliare respective.
Pierderea neta aferenta perioadei 1 ianuarie 2030 idunie 2010 este asimilata pierderii nete
anuale si compensata cu castigul net anual afereioadei 1 iulie 2010 — 30 decembrie 2010.
Orice pierderi rezultate din operatia de compensant isuegistrate ca venituri nete anuale
supuse impozitarii aferente anului 2011.

Veniturile rezultate din primul transfer al actiunilorisemde Fond conform Titlurilor | si VII
din Legea 247/2005 privind reforma in domeniul proptiesi justitiei, precum si unele masuri
adiacente, cu modificarile ulterioare, sunt scutite de ipoz

9.2.1.2 Persoane juridice

Castigurile obtinute de persoane juridice romane din veazde actiuni detinute la o persoana
juridica romana fac parte din veniturile impozabile, egolidu-se cota de 16%.

9.2.2 Nerezidenti
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9.2.2.1 Persoane fizice

Castigurile obtinute de persoane fizice nerezidente dizaraa de actiuni detinute la societati
romanesti sunt supuse prevederilor de impozitare din Riemaonform reglementarilor
aplicabile persoanelor fizice. Persoanele fizice ndegite pot desemna un imputernicit sau un
reprezentant fiscal (persoana fizica sau juridica romaeafru indeplinirea obligatiilor de plata
si declaratiile de impunere.

In functie de statul in care este rezidenta fiscalqaera fizica respectiva, cota de impozitare
poate fi redusa sau eliminata conform unei conventii dareva dublei impuneri. Pentru a
beneficia de prevederile unei conventii de evitare bleilumpuneri, persoana nerezidenta
trebuie sa obtina si sa transmita imputernicitului savesemtantului fiscal un certificat fiscal
emis de autoritatile competente din tara de rezidentajgmal si copie, precum si traducerea
legalizata a acestuia. O copie a certificatului fiscal aeatasa la cererea de restituire a
impozitului. In cazul tranzactiilor efectuate prin intermeidiacestia au obligatia de a informa
trimestrial persoana fizica rezidenta si anual autoritaideafe cu privire la castigurile sau
pierderile inregistrate de persoana fizica.

9.2.2.2 Persoane juridice

Castigurile obtinute de o persoana juridica nereziddimaransferul de actiuni detinute la o
persoana juridica romana sunt supuse cotei de impoditat€%.

Persoanele juridice nerezidente care obtin venituri diitadggt desemna un imputernicit sau
un reprezentant fiscal in Romania, care va indeplinigabille de plata a impozitului si
declaratiile de impunere.

In functie de statul in care este rezidenta fiscal perspaitica respectiva, cota de impozitare
poate fi redusa sau eliminata conform unei conventii d&revie dublei impuneri. Pentru a
beneficia de prevederile unei conventii de evitare alefluinpuneri, persoana juridica
nerezidenta trebuie sa obtina si sa transmita imputernicgalu reprezentantului fiscal un
certificat fiscal emis de autoritatile competente din tareedilenta, in original si copie, precum
si traducerea legalizata a acestuia.

Daca persoana juridica nerezidenta detine actiuni pternmrediul unui sediu permanent in
Romania, profitul obtinut de acest sediu permanent, inctizstigurile din vanzarea de actiuni,
daca exista, vor fi supuse cotei de impozitare de F&soanele juridice nerezidente care au un
sediu permanent in Romania au aceleasi obligatii de platapozitului precum persoanele
juridice rezidente.

9.3 Alte taxe si impozite

TVA

Trazactiile cu actiuni sunt scutite de TVA.
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9.4 Nota importanta cu privire la tratamentul fiscal al Fondului

Fondul este o societate pe actiuni si este tratatéaca din perspectiva reglementarilor fiscale
romanesti; Fondul nu beneficiaza the regimul fiscal apliéabdurilor de investitii infiintate ca
societati civile fara personalitate juridica, fiind, primmare, supus obligatiei de plata a
impozitului pe profit.
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123 10 SURSE DE INFORMATII

Anumite informatii incluse in acest Prospect provin din eafwe, opiniile si alte documente
intocmite de catre auditorii, evaluatorii si alti consultdiianciari ai Fondului. Astfel de
informatii sunt incorporate, in forma si avand continutul cere au fost incorporate, cu
aprobarea persoanei care a originat aceasta informatieesa autorizat continutul acelei parti
din Prospect.

Cele mai mult rapoarte si opinii mentionate mai susatigregatite de urmatoarele persoane:

* S.C. JPA Audit & Consultanta S.R.L., societate cu radpte limitata, organizata
si functionand potrivit legislatiei din Romania, avand sediotial in Romania,
Bucuresti, blvd. Mircea Voda nr. 35, etaj 3, sectorirBegistrata la Registrul
Comertului Bucuresti sub nr. J40/8639/2002°A Audit™). JPA Audit a intocmit
rapoartele de evaluare cu privire la o parte din Societditil®ortofoliu, la cererea
Fondului.

« S.C. KPMG Romania S.R.L., societate cu raspunderétalia, organizata si
functionand potrivit legislatiei din Romania, avand sediutiaoin Romania,
Bucuresti, Victoria Business Park, DN1 Bucuresti Ploiesti, 69-71, sector 1,
inregistrata la Registrul Comertului Bucuresti sub nr. J40/280% (KPMG").
KPMG a intocmit rapoartele de evaluare cu privire la depdin Societatile din
Portofoliu, la cererea Fondului. De asemenea, KPMGhtacinit situatiile de
financiare ale Fondului in conformitate cu standardele IFRStru exercitiile
financiare 2007, 2008 si 2009.

+ S.C. Darian DRS S.A., societate pe actiuni, organisatéunctionand potrivit
legislatiei din Romania, avand sediul social in Romanidetul Cluj, Cluj Napoca,
str. Nicolae Cristea nr. 25, inregistrata la Registrul Game Cluj sub nr.
J12/595/1991. parian™). Darian a intocmit rapoartele de evaluare cu pgiVé o
parte din Societatile de Portofoliu, la cererea Fondului.

« S.C. Deloitte Audit S.R.L., societate cu raspundemitdta, organizata si
functionand potrivit legislatiei din Romania, avand sediutialoin Romania,
Bucuresti, Soseaua Nicolae Titulescu nr. 4-8, etaj 8tosel, inregistrata la
Registrul Comertului Bucuresti sub nr. J40/6775/19%¢(Qitte"). Deloitte a fost
numit de catre Fond in vederea auditarii situatiilor finaneciantocmite in
conformitate cu IFRS ale Fondului pentru exercitiile ficiare 2007, 2008 si 2009,
in conformitate cu standardele de audit internationale.

Cu exceptia onorariilor platite sau care vor fi platite deecBond acestora, expertii mentionati
mai sus nu au niciun interes important in Fond.

In suplimentar, anumite informatii incluse in prezentudpect provin din surse terte, astfel
cum au fost acestea identificate in cadrul Prospéctulu
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Fondul, Administratorul Fondului, Administratorul Unic, mierii Consortiului si consultantul
legal al acestora nu au verificat acuratetea informatjletuate in acest Prospect din surse
terte. Astfel, Fondul, Administratorul Fondului, AdministratioUnic, membrii Consortiului si
consultantul legal al acestora nu vor fi responsabilirpesicuratetea informatiilor preluate din
aceste terte surse. Fondul, Administratorul Fonduluimbmg Consortiului si consultantul legal
al acestora au reprodus cu acuratete aceste infordiattierte surse si, dupa cunostinta lor,
avand in vedere datele publicate de terta parte in cauzay fost omise fapte care ar face ca
informatiile reproduse sa fie incorecte sau sa indueadare. De asemenea, informatia preluata
din surse terte a fost reprodusa cu acuratete in prézerdgpect la data la care au fost
consultate astfel de surse sau la data la care infierinalusa in astfel de surse a fost datata.
Prin urmare, anumite informatii incluse in acest Prosgecsurse terte pot fi perimate sau pot
sa nu reflecte starea de fapt curenta.
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11 DOCUMENTE PUSE LA DISPOZITIE

Urmatoarele documente vor fi pus la dispozitia investitogfye consultare si copii ale acestora
vor fi furnizate la cerere in timpul programului de lutawsediul social al Fondului:

(@) Actul Constitutiv;

(b) toate rapoartele, scrisorile si alte documente, infornfiaidinciare istorice, evaluari si
declaratii intocmite de orice experti la cererea Fondudtce parte din acestea fiind
inclusa sau citata in prezentul Prospect;

(c) situatiile financiare individuale ale Fondului, intocmite confdFRS, pentru 2007, 2008
si 2009;

(d) situatiile financiare consolidate ale Fondului, intocmitefeon IFRS, pentru 2007, 2008
si 2009;

(e) situatiile financiare semestriale la data de 30 iunie 20#6¢cmite in conformitate cu
RAS.

Prezentul Prospect este disponibil pe pagina web f@naului (www.fondulproprietatea.ro),
(b) a membrilor Consortiului (www.rciro.ro, www.brd.rsi) (c) a BVB (www.bvb.ro), iar copii
ale acestuia pot fi furnizate la cerere in timpul prograi de lucru, la sediul social al Fondului,
din Str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7, Cladirea Premium Psator 1, Bucuresti, Romania.
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12 ANEXE

Anexa : Titlu Anexa
Anexa 1 Evaluarea Independenta — Rezultate
Anexa 2 Organigrama Franklin Resources Inc.
Anexa 3 Glosar — Unitati de Masura
Anexa 4 Declaratia de politica de investitionala
Anexa 5 Situatii financiare:
« Situatiile financiare ( individuale si consolidate) IFR&npu
anii 2007,2008 si 2009 ,
* Rapoartele de audit pentru situatiile financiare IFRSrpestii
2007,2008 si 2009
« Situatii financiare semestriale RAS la data de 30 iuni®20
Anexa 6 Societati din Portofoliu
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Anexa 1: Evaluare independenta — rezultate

Societatile din Portofoliu

Detinerile Fondului in
Societatile din
Portofoliu(%)

Evaluator independent

Valorile detinerilor
Fondului in Societatile
don Portofoliu (Lei)

Data Evaluarii

OMV Petrom SA

Hidroelectrica SA

Nuclearelectrica SA

Complexul Energetic Turceni SA

CN Aeroporturi Bucuresti SA

Complexul Energetic Craiova SA
Complexul Energetic Rovinari SA
Romaero SA

CN Administratia Porturilor Maritime SA
Zirom SA

Aeroportul International Timisoara Traian Vuia SA
CN Administratia Canalelor Navigabile SA
Romplumb SA *)

CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale SA
Aeroportul International Mihail Kogalniceanu SA
Enel Distributie Banat SA

SNTGN Transgaz SA

Enel Distributie Muntenia SA

GDF Suez Energy Romania SA

Enel Distributie Dobrogea SA

Electrica Distributie Muntenia Nord SA
Electrica Distributie Transilvania Sud SA
EON Moldova Distributie SA

Electrica Distributie Transilvania Nord SA
Alro SA

CNTEE Transelectrica SA

EON Gaz Distributie SA

EON Gaz Romania SA

Electrica Furnizare Transilvania Sud SA
Electrica Furnizare Muntenia Nord SA
Conpet SA

Enel Energie Muntenia SA

Primcom SA

Electrica Furnizare Transilvania Nord SA
EON Moldova Furnizare SA

Enel Energie SA

Azomures SA

Oil Terminal SA

Prestari Servicii SA

Salubriserv SA

Laromet SA

Forsev SA

Petrotel Lukoil SA

Mecon SA

Zamur SA

Turdapan SA

Mecanoenergetica SA

Palace SA

Comcereal Cluj SA

Commetex SA

Comcereal Fundulea SA

Cetatea SA

Resib SA

Bat Service SA

World Trade Center Bucuresti SA
SNGN Romgaz SA

CN Posta Romana SA

Societatea Nationala a Sarii SA

Alcom SA

Delfincom SA

Severnav SA

Transilvania Com

IOR SA

CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime SA
Comsig SA

Carom - Broker de Asigurari SA
Celuloza si Otel SA

Ciocirlia SA

Electroconstructia Elco SA

Vitacom SA

Telerom SA

Comcereal Miercurea Ciuc SA

Marlin SA

Familial Restaurant SA

Retizoh SA

KPMG Romania 20,1100%
KPMG Romania 19,9400%
KPMG Romania 9,7300%
KPMG Romania 24,7900%
KPMG Romania 20,0000%
KPMG Romania 24,3600%
KPMG Romania 23,6000%
KPMG Romania 21,0000%
KPMG Romania 20,0000%
KPMG Romania 100,0000%
KPMG Romania 20,0000%
KPMG Romania 20,0000%
KPMG Romania 51,0000%
KPMG Romania 20,0000%
KPMG Romania 20,0000%
JPA Audit & Consultanta 24,1278%
JPA Audit & Consultanta 14,9876%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 24,0937%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 9,9273%
JPA Audit & Consultanta 13,5000%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 20,0568%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 78,9719%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 22,0000%
JPA Audit & Consultanta 12,0000%
JPA Audit & Consultanta 7,6900%
JPA Audit & Consultanta 10,0000%
JPA Audit & Consultanta 70,5592%
JPA Audit & Consultanta 17,4900%
JPA Audit & Consultanta 6,5200%
JPA Audit & Consultanta 28,1436%
JPA Audit & Consultanta 2,1800%
JPA Audit & Consultanta 12,5111%
JPA Audit & Consultanta 7,0669%
JPA Audit & Consultanta 44,0700%
JPA Audit & Consultanta 10,0760%
JPA Audit & Consultanta 15,4295%
JPA Audit & Consultanta 11,3648%
JPA Audit & Consultanta 15,9960%
JPA Audit & Consultanta 5,3547%
JPA Audit & Consultanta 20,4350%
JPA Audit & Consultanta 2,8786%
JPA Audit & Consultanta 33,0000%
JPA Audit & Consultanta 19,9000%
Darian DRS 14,9930%
Darian DRS 25,0000%
Darian DRS 49,0000%
Darian DRS 71,8961%
Darian DRS 65,5059%
Darian DRS 39,1100%
Darian DRS 39,9900%
Darian DRS 2,8191%
Darian DRS 20,0000%
Darian DRS 69,9500%
Darian DRS 70,0000%
Darian DRS 8,6292%
Darian DRS 1,6900%
Darian DRS 7,6100%
Darian DRS 46,9100%
Darian DRS 68,6300%
Darian DRS 10,0300%
Darian DRS 5,8900%
Darian DRS 2,7550%
Darian DRS 7,3800%

3.642.208.954
2.675.469.440
644.281.680
400.606.400
322.411.414
213.393.600
201.449.600
65.318.400
58.080.000
41.351.389
18.584.872
13.088.000
9.945.000
3.360.000
2.788.049
474.839.000
445.995.000
434.635.000
368.070.000
304.904.000
239.321.000
227.467.000
226.387.000
220.945.000
195.193.000
184.541.000
165.689.000
105.757.000
61.454.000
61.366.000
58.357.000
56.420.000
54.107.000
51.430.000
44.598.000
40.670.000
18.317.000
16.343.000
13.500.000
13.444.000
9.854.000
7.162.000
3.542.000
3.448.000
3.019.000
1.973.000
1.207.000
1.168.000
1.106.000
901.000
786.000
403.000
81.700

0

0
1.534.318.000
240.000.000
87.082.000
21.488.000
14.367.000
13.190.000
5.971.000
2.072.000
2.062.000
1.559.000
1.119.000
683.000
646.000
561.200
325.000
303.000
222.000
86.000
72.000
59.000

31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 decembrie 2009
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 decembrie 2009
31 decembrie 2009
31 mai 2010
31 mai 2010
30 iunie 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 decembrie 2009
31 mai 2010
30 iunie 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 decembrie 2009
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 decembrie 2009
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
31 mai 2010
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*)Nota: Conform Legii 247, Statul Roman a aportatdapitalul social al Fondului
1.595.520 de actiuni in societatea Romplumb. Confaxtrasului Depozitarului
Central, la data de 15 octombrie 2010, participatietinuta de Fond la capitalul social
al Romplumb reprezenta 57,9%. In conformitate dwaskl de la Registrul Comertului,
la data de 15 octombrie 2010, participatia detinuda Fond la capitalul social al
Romplumb reprezenta 51,0%. Diferenta face obieatuli litigiu cu privire la o

majorare de capital social, litigiu la care Fondoli este parte.

In consecinta, Fondul a adoptat o abordare prudesita luat in considerare procentul
cel mai mic in scopul calcularii VAN CNVM.
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Anexa 2: Organigrama Franklin Resources Inc.

Franklin
Resources
Incorporated
(SUA)

Templeton
Worldwide
Incorporated
(SUA)

Templeton
International
Incorporated

(SUA)

Franklin
Templeton Global
Investors Ltd.
(Marea Britanie)

Franklin Templeton
Investment
Management Ltd.
(Marea Britanie)

Sucursala
Stockholm
(Suedia)

Sucursala
Madrid
(Spania)

Sucursala
Frankfurt
(Germania)

Sucursala
Dubai
(EAU)

Sucursala
Bucuresti
(Romania)

Sucursala
Amsterdam
(Olanda)

indica 100% din capitalul detfinut in proprietate (rotunjit la cel mai apropiat procent intreg)
-------- Indica relatia legala dintre sucursale

Nota: Acest grafic indica numai legatura dintre societatile — mama si sucursalele care au legatura cu Franklin
Templeton Investment Management Ltd — aceasta nu este o descriere completa a intregului grup Franklin
Templeton Investments.
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Anexa 3: Glosar — Unitati de masura

1000 i | mii metri cubi

bbl baril

bep baril echivalent petrol
bep/zi baril echivalent petrol pe zi
GJ gigajoule

GW gigawatt

GWh gigawatt-ora

km kilometrul/i

kmp/km | kilometre/i patrat/i

kwWh kilowatt-ora

m metruli

mc/h metru cub pe ora
mc/nt metri cubi

mil milion/milioane
mid miliard/e

mid n? miliarde metri cubi

mm milimetrul/i

mp/nt metru/i patrat/i

MW megawatt
MWh megawatt-ora
t tone

TWh terawatt-ora
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Anexa 4: Declaratia de Politica Investitionala
PRINCIPI| GENERALE
|. SCOPUL DECLARATIEI DE POLITICA INVESTITIONALA

Prezenta anexa contine doar principiile generale ale Dtelatea politica investitionala (DPI) a
Fondului, detalierea acesteia regasindu-se in Actul Gotrgti

DPI identifica si explica scopurile si obiectivele privindastitiile, stabileste procesul de luare
a deciziilor privind selectarea investitiilor si procedurilexstrumentele folosite pentru a evalua
performanta Portofoliului potrivit obiectivelor de investitii

DPI se va folosi ca baza pentru masurarea si evalysdarmantei investitionale viitoare.
Aceasta politica va fi revizuita in mod regulat de c&oenitentul Reprezentantilor

DPI se inscrie in cadrul legal stabilit in Legea 247 siripib acestei legi, adunarea generala a
actionarilor raspunde de aprobarea DPI.

Il. ROLURI, RESPONSABILITATI S| PROCEDURI

Competentele si conditiile de numire a Comitetului Reprezeélugnprecum si competentele
Administratorului Fondului sunt prevazute in Actul Constitutiv

lll. OBIECTIVELE PORTOFOLIULUI

Obiectivul general al Portofoliului este de a realiza oteresstabila de capital, mentinand in
acelasi timp un nivel prudent de diversificare. Divétaifea este un obiectiv important al
Fondului in cadrul constrangerilor practice ale pieteiuale si fara a periclita celelalte
obiective.

Obiectivele Portofoliului sunt:

* de a produce un randament mai mare decat performeot@miei romanesti masurate pe
termen lung (pe baza cresterii nominale a produsuluinitert)

* de a realiza o diversificare imbunatatita pe o perioada aei (in cadrul alocarii activelor
permise pentru a investi si al investitiilor eligibile);

» realizarea unui echilibru intre stabilitatea cresterii si aamghtul general;
* dupa listare, minimizarea decalajului potential dintréypr&ctiunilor si VAN CNVM.

Administratorul Fondului administreaza Portofoliul pentruealiza aceste obiective in mod
echilibrat.

Obiectivele privind calitatea stabilite pentru Administratorothéului sunt:

» claritatea strategiei investitionale a Administratorului Rdaidsi modul in care aceasta
contribuie la realizarea principalelor obiective ale Poftolui;
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« diversificarea cu succes a Portofoliului si tipul alesddeersificare (dupa sector, dupa
marime - plafoane mici/plafoane mari);

» eficacitatea lucrului cu societatile care fac obiectul stitiei si modul in care aceasta aduce
valoare adaugata Fondului;

» eficacitatea comunicarii si interactiunii cu Comitetul Repreantilor.
Randamentul asteptat

Se va folosi o rata totala a randamentului bazata pe €ANM. Se asteapta ca pe termen lung
rata randamentului generat sa fie pozitiva si mai ndaeat cresterea nominala a produsului
intern brut al Romaniei.

Toleranta la risc

Fondul recunoaste ca riscul este necesar pentru plimdebiectivele stabilite in politica sa.
Administratorul Fondului trebuie sa gestioneze in mod agsieul, astfel incat sa existe un
echilibru constant intre risc si profitul asteptat. Asadandieb recunoaste ca atat gestionarea
riscului, cat si gestionarea profitului sunt esentiale.

In conformitate cu teoria moderna a portofoliului, wiscu poate fi complet eliminat, insa poate
fi gestionat si redus. Fondul asteapta o compensagsmanzatoare (in randamentul investitiei)
pentru riscurile asumate si se asteapta ca Administrakotului sa aiba instrumentele
corespunzatoare pentru masurarea si monitorizarea lisdlivelul de risc la nivel de
portofoliu trebuie sa fie corelat cu obiectivele priviaddamentul acestuia.

Dupa numirea Administratorului Fondului, DPI va fi supaselizei comune a Comitetului
Reprezentantilor si a Administratorului Fondului pentrdedini niveluri corespunzatoare de
risc.

V. LIMITE INVESTITIONALE

Politica de investitii se realizeaza cu respectarea limifgladentiale de investitii prevazute de
reglementarile in vigoare si de Actul Constitutiv.

V. COMPOZITIA/ALOCAREA ACTIVELOR

Potrivit legislatiei in vigoare, Fondul nu poate detine malt & 20% din activele sale in valori
mobiliare si instrumente ale pietei monetare, neadmise lzaitianare, cu exceptia titlurilor de
stat si a obligatiunilor emise de Ministerul Finantelor IRehin cazul carora se instituie limita
de detinere. In calculul limitei de detinere in valori mobiliaeadmise la tranzactionare se
exclud din valoarea activelor neadmise la tranzactionarerilealmobiliare neadmise la
tranzactionare, dobandite de la Statul Roman in temeiul hed?47. Asadar, orice portiune din
Portofoliul initial (asa cum a fost constituit, din valermobiliare neadmise la tranzactionare,
dobandite de la Statul Roman in temeiul Legii nr. 24Thaiuzand modificarile aduse prin
Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 81/2007) vsctitita de regulile generale privind
alocarea.
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Totusi, orice achizitie noua facuta de Fond se va supmdilor generale de alocare. Avand in
vedere ca unul dintre obiectivele-cheie ale Portofoliydei termen scurt este de a realiza
diversificarea, se preconizeaza ca intreg Portofolinhiggeze in timp catre regulile standard de
alocare.

Dispozitiile referitoare la modul de alocare a activului edchctivele dobandite de la stat in

temeiul Legii nr. 247.

Compozitia activelor

Combinand prevederile cumulative din Legea nr. 24isiletgea privind Piata de Capital,
precum si obiectivele Fondului, mixul de active vizat gstzentat mai jos. Mixul de active
include Clasele de active, Alocarea-tinta, Alocarea mirsimalocarea maxima (procentele se
vor calcula pe baza valorii activului). Plafoanele pot fiad#fe doar in conformitate cu DPI si
cadrul de reglementare. Se asteapta din partea Adratoistlui Fondului mentinerea unui
echilibru intre costurile efectuate ale tranzactiilor si newdgaa se incadra in instructiunile
privind alocarea prestabilita a activelor.

Nr. Clasa de active AlocareaAlocare  Alocare
crt. tintelor minima  maxima
1. ACTIUNI 95% 80% 100%
1.1 Actiuni transferabile/listate 95% 70% 100%
1.1.1.  Actiuni romanesti 95% 70% 100%
1.1.2. Actiuni UE (cu exceptia RO) 0% 0% 10%
1.1.3. Actiuni non-UE 0% 0% 1%
1.2. Actiuni nelistate 0% 0% 20%
1.2.1.  Actiuni romanesti 0% 0% 20%
1.2.2.  Actiuni UE (cu exceptia RO) 0% 0% 1%
2. OBLIGATIUNI 0% 0% 10%
2.1. Obligatiuni de stat transferabile/listate 0% 0% 10%
2.1.1. Obligatiuni romanesti 0% 0% 10%
2.1.2. Obligatiuni UE (cu exceptia RO) 0% 0% 5%
2.1.3. Obligatiuni non-UE %0 0% 1%
2.2. Obligatiuni corporatiste transferabile/listate 0% 0% 10%
2.2.1. Obligatiuni romanesti 0% 0% 10%
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2.2.2.

2.2.3.

3.1.

3.2.

3.3.

4.1.

4.2.

4.3.

5.1.

5.2.

Obligatiuni UE (cu exceptia RO)
Obligatiuni non-UE
INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE
Instrumente romanesti

Instrumente UE (cu exceptia RO)
Instrumente non-UE

UNITATI UCITS (OPCVM si AOPC)
Active romanesti

Active UE (cu exceptia RO)

Active non-UE

NUMERAR

Depozite

Numerar disponibil

0%

%0

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

5%

sub 5%

sub 0,1% sub 0,1%

0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
sub 1%

sub 1%

5%
1%
10%
10%
5%
1%
10%
10%
5%
1%
20%
20%

0,20%

Ghid suplimentar

Cu conditia respectarii dispozitiilor legale in vigoare@dhctului Constitutiv, toate deciziile cu
privire la selectarea sectorului si a titlurilor de valoammstruirea Portofoliului, momentul
oportun pentru cumparare sau vanzare sunt delegateisthatorului Fondului.

Tranzactiile care implica un broker care actioneazapecacipal’, in care brokerul este si
administratorul investitiei (sau un afiliat al administratui investitiei) care face tranzactia (sau
un afiliat al administratorului) nu sunt permise.

Tranzactiile trebuie executate cu costul cel mai mic posihdlusiv comisioanele, eficienta

executiei si impactul de piata) si in orice moment trelbsigurata cea mai buna executie.

Alocarea numerarului pe valute

Nr. Structura numerarului Alocarea Alocare  Alocare
crt. tintelor minima  maxima
1. Lei 95% 50% 100%
2. EUR 5% 0% 30%
3. usD 0% 0% 10%

- 261 -



4, Alte valute 0% 0% 10%

VI. LIMITARILE ADMINISTRARII DISCRETIONARE

Administratorul Fondului isi asuma conducerea discretm@aalPortofoliului conform legislatiei
in vigoare.

Administratorul Fondului este supus limitarilor stabiliteinprActul Constitutiv si actele
normative in vigoare.

VII. LICHIDITATE

Administratorul Fondului trebuie sa mentina lichiditatescesara pentru a indeplini cel putin
urmatoarele conditii:

» acoperirea cheltuielilor de exploatare si fiscale ale Homdu
» acoperirea cheltuielilor cu capitalul necesare pentru atileitturente ale Fondului;

» asigurarea fondurilor corespunzatoare pentru plata digigler si rascumpararea actiunilor
(cand este cazul).

Bugetul de operare a Fondului va fi intocmit anual deministratorul Fondului si va fi
prezentat adunarii generale a actionarilor spre aprobare

VIIl. CONSIDERATII FISCALE

Fondul este constituit ca o societate comerciala supogazitarii potrivit Codului fiscal al
Romaniei. Administratorul Fondului trebuie sa tina seamanagactul fiscal al diferitelor
operatiuni asupra rentabilitatii nete a Portofoliului.

IX. CONSTRANGERI

Fondul nu va investi in niciun alt tip de clasa de activegxceptia celor expres mentionate in
prezenta DPI. Utilizarea instrumentelor derivate se va faclimitele mentionate aici. Este
interzisa vanzarea short a valorilor mobiliare.

Intre participatiile Fondului se afla un numar de actsemnificative la societati romanesti de

importanta strategica (indeosebi din sectorul energeti€) arsupun strategiilor nationale de

dezvoltare pentru respectivul sector economic. Cartenpoate fi necesar ca unele din deciziile
referitoare la aceste participatii sa fie corelate cuegiige nationale si sa necesite aprobarea
Guvernului Romaniei sau a altui minister ori a altei autordatireglementare de resort, fapt

pentru care va fi necesara o decizie a AGA in acest se

X. REVIZUIREA POLITICII

DPI va fi revizuita anual de catre Fond pentru ca aceat@e asigure ca ea va ramane
consecventa obiectivelor generale ale Fondului si practimvestitionale prudente. Politica
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poate fi revizuita si actualizata mai des, daca este rmed®seaizuirea politicii de investitii se
face prin modificarea Actului Constitutiv.
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