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FONDUL PROPRIETATEA SA

Informatii privind societatea

Societatea

Fondul Proprietatea SA (“Fondul” sau “Fondul Proprietatea”) a fost infiintat la 28 decembrie 2005 ca societate
pe actiuni, care functioneaza ca o societate de investitii de tip inchis. Fondul este Tnregistrat la Registrul

Comertului Bucuresti, avand numarul de inregistrare J40/21901/2005 si codul unic de inregistrare 18253260.

Obiectivul investitional al Fondului este maximizarea randamentelor si cresterea valorii activului pe actiune
prin investitii realizate, in principal, in actiuni romanesti si valori mobiliare bazate pe actiuni.

Administratorul Unic al Fondului este Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom,

Sucursala Bucuresti (“FTIML” sau “Administratorul Fondului”), incepand din 29 septembrie 2010, iar
mandatul acestuia a fost reinnoit la data de 30 septembrie 2014 pentru o perioada de doi ani.

Avand n vedere prevederile legale referitoare la implementarea Directivei 2011/61/UE privind Administratorii
Fondurilor de Investitii Alternative (“Directiva AFIA”), actionarii Fondului au aprobat, in data de 29
octombrie 2015, modificarea structurii de conducere si incetarea, cu acordul ambelor parti, a mandatului actual
al FTIML, in calitate de Administrator Unic si Manager al Fondului, incepéand cu 1 aprilie 2016. Ulterior
incetarii mandatului, Fondul a numit pe Franklin Templeton International Services S.A.R.L. (“FTIS”) ca
Administrator Unic si Manager al Fondului conform Directivei AFIA si legislatiei locale de implementare a
acesteia si a incheiat un nou Contract de Administrare a Investitiilor in vederea respectdrii cerintelor Directivei
AFIA (mandatul FTIS va incepe la data de 1 aprilie 2016). Tn cadrul noii structuri de administrare, FTIS va
delega catre FTIML rolul de manager al portofoliului de investitii si anumite functii administrative.

Incepand cu data de 25 ianuarie 2011 actiunile Fondului sunt listate la Bursa de Valori Bucuresti (“BVB”).

Tncepand cu data de 29 aprilie 2015, certificatele de depozit globale (,,GDR-uri”) ale Fondului sunt listate pe

London Stock Exchange (“LSE”) — Specialist Fund Market (,,SFM”).

Tabelul urmator prezintd informatii sumarizate referitoare la pozitia financiara a Fondului:

Exercitiul financiar incheiat la

31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie

Evolutia VAN* si a pretului pe actiune Note 2015 2014 2013
Total capitaluri proprii (milioane Lei) b 12.053,1 13.347,9 14.725,2
Total VAN (milioane Lei) i j 12.087,8 13.236,7 15.013,7
VAN pe actiune (Lei) i, j 1,1564 1,2125 1,2436
Variatia VAN pe actiune in perioada (%) -4,6% -2,5% +9,4%
Randamentul total al VAN pe actiune (%) -0,6% +1,4% +13,3%
Pret pe actiune la sfarsitul perioadei (Lei) 0,8100 0,8960 0,8335
Pret pe actiune minim (Lei) c 0,7250 0,7590 0,5705
Pret pe actiune maxim (Lei) 0,9270 0,9535 0,8605
Variatia pretului pe actiune in perioada (%) a, h -9,6% +7,5% +51,7%
Randamentul total al pretului actiunii (%) a, h -4,1% +14,5% +61,3%
Discountul pretului actiunii fatd de VAN la sfarsitul perioadei (%) 30,0% 26,1% 33,0%
Discountul mediu al pretului actiunii aferent perioadei (%) 28,9% 30,7% 41,3%
Valoarea totala a tranzactjilor cu actiuni (milioane Lei) 2.029,6 3.735,8 4.097,0
E/rﬁillci)g;iz rlr]eei;iie zilnica a tranzaciiilor cu actjuni d 8.1 14,9 16,4
Pret pe GDR la sfarsitul perioadei (USD) g 9,9000 n.a. n.a.
Pret pe GDR minim (USD) e 9,4500 n.a. n.a.
Pret pe GDR maxim (USD) e 11,5500 n.a. n.a.
Variatia pretului pe GDR in perioada (%) g -13,5% n.a. n.a.
Randamentul total al pretului GDR (%) g -4,1% n.a. n.a.
Discountul pretului GDR fata de VAN la sfarsitul perioadei (%) 29,0% n.a. n.a.
Discountul mediu al prefului GDR aferent perioadei (%) 29,2% n.a. n.a.
Valoarea totala a tranzactjilor cu GDR (milioane USD) f 266,9 n.a. n.a.
Valoarea medie zilnica a tranzactiilor cu GDR f 15 na. na.

(milioane USD)

Sursa: FTIML
*Valoarea activului net
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Randamentul total al prefului actjunii de la lansare a fost +70,9%, in timp ce variatia pretului a fost de +24,7%

Diferenta in ceea ce priveste variatia (in %) intre total VAN si VAN pe actiune se datoreaza modificarii numarului de actjuni proprii (actiunile proprii
achizitionate in cadrul programelor de rascumparare, atét actiuni ordinare cat si cele aferente GDR-urilor, sunt excluse din numarul actiunilor utilizate
in calculul VAN pe actiune) si modificdrii capitalului social varsat in perioada.

Note:

(@) Comparativ cu sférsitul perioadei precedente

(b) in conformitate cu IFRS

(c) Sursa: BVB - piata REGS — Preturi de inchidere

(d) Sursa: BVB

(e) Sursa: London Stock Exchange - Preturi de inchidere
()  Sursa: London Stock Exchange

(9) Comparativ cu data listarii GDR-urilor pe LSE, respectiv 29 aprilie 2015
(h)

i)

0]

Informatii privind capitalul social

Tntocmit conform regulilor locale emise de autoritatea de reglementare a pietei de capital

31 decembrie 2015* 31 decembrie 2014 31 decembrie 2013

Capital social subscris (Lei)

10.074.080.745,90 11.815.279.886,85 13.778.392.208

Capital social varsat (Lei)

9.746.649.630,90 11.469.658.154,35 13.413.137.586

Numar de actiuni subscrise

11.193.423.051 12.437.136.723 13.778.392.208

Numar de actiuni platite

10.829.610.701 12.073.324.373 13.413.137.586

Valoare nominala pe actiune (Lei) 0,90 0,95 1,00

*Tn 2015 au intervenit urmatoarele modificéri in capitalul social al Fondului:
- Tnianuarie 2015 ASF a avizat (prin Avizul nr. 25/ 27 ianuarie 2015) reducerea capitalului social subscris de la 11.815.279.886,85 Lei la

11.575.064.733,65 Lei, ca urmare a anularii a 252.858.056 actiuni proprii achizitionate de catre Fond in cadrul celui de-al treilea program de
rascumparare.

- Tn mai 2015 ASF a avizat (prin Avizul nr. 169/ 20 mai 2015) reducerea capitalului social subscris al Fondului, prin diminuarea valorii nominale a

actiunilor Fondului cu 0,05 Lei (de la 0,95 Lei la 0,90 Lei pe actiune). Prin urmare, incepand cu 21 mai 2015, noua valoare a capitalului social
subscris al Fondului a scazut de la 11.575.064.733,65 Lei la 10.965.850.800,30 Lei.

- Tn august 2015, ASF a avizat (prin Avizul nr. 278/ 12 august 2015), reducerea capitalului social subscris al Fondului de la 10.965.850.800,30 Lei la

10.074.080.745,90 Lei, ca urmare a anularii unui numéar de 990.855.616 actiuni proprii achizitionate de cétre Fond in cadrul celui de-al patrulea
program de rascumparare.

Informatii actiune

Piata de listare primara

Bursa de Valori Bucuresti

Data listarii 25 januarie 2011
Piata de listare secundara LSE - SFM

Data listarii 29 aprilie 2015
Simbol Bursa de Valori Bucuresti FP

Simbol London Stock Exchange FP.

Simbol Bloomberg BVB FP RO

Simbol Bloomberg LSE FP/ LI

Reuters FP.BX

ISIN ROFPTAACNORS

Numar de inregistrare Autoritatea de

Supraveghere Financiara

PJRO9SIIR/400006/18.08.2010

Numar de inregistrare CIVM

AC-4199-2/ 26.08.2015
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FONDUL PROPRIETATEA SA

Structura actionarilor! (la 31 decembrie 2015)

o i
Categoria actionarilor So/gcc:;: gsglst?::! %sdc;r;i;?\egfsl:l drepturi/lj?:(%%
e s mpaoton oo depozTarspent
Actionari institutionali straini 23,74% 24,54% 25,42%
Persoane fizice romane 20,51% 21,20% 21,96%
Actionari institutionali romani 12,59% 13,01% 13,48%
Persoane fizice straine 3,87% 4,00% 4,15%
Ministerul Finantelor Publice* 0,22% 0,04% 0,04%
Actiuni proprii ° 3,02% 3,12% -
Actiuni neplétite © 3,07% - -

Numarul actionarilor la 31 decembrie 2015 era de 8.335.

Date de contact
Adresa: Strada Buzesti nr. 78-80 (etaj 7), Sector 1,
Cod Postal 011017, Bucuresti, Romania

Web: www.fondulproprietatea.ro

E-mail: investor.relations@fondulproprietatea.ro
Telefon:  +40 21 200 9600

Fax: +40 21 200 9631/32

1 Sursa: Depozitarul Central

2 Actiuni neplatite de catre statul roman reprezentat de Ministerul Finantelor Publice si actiunile proprii detinute de Fondul Proprietatea nu au fost luate in considerare in

calculul drepturilor de vot

3 Din care Fondul Proprietatea detinea 771.494 Certificate de Depozit Globale (echivalentul a 38.574.700 actiuni)

4Procentul reprezinta actjunile platite; procentul capitalului social subscris de catre Ministerului Finantelor Publice este de 3,29%, incluz&nd acfjunile neplatite
5110.022.014 actjuni proprii achizitionate de catre Fond in cadrul celui de-al saselea program de rascumparare si 227.572.250 actjuni proprii achizitionate in cadrul celui de-

al cincilea program de rascumpérare
6 Actiuni neplatite de catre statul roméan reprezentat de Ministerul Finantelor Publice

Fondul Proprietatea SA

Raportul Anual al Administratorului 2015

4


http://www.fondulproprietatea.ro/
mailto:investor.relations@fondulproprietatea.ro

FONDUL PROPRIETATEA SA

Scrisoarea Administratorului catre actionari

Dragi actionari,

Chiar dacd 2015 a fost un an semnificativ mai volatil pentru pietele financiare comparativ cu 2014, performanta
cumulata a Fondului a fost relativ stabila, prioritatea noastra de a proteja si crea valoare pentru actionari ramanand
neschimbatd, prin strategia de administrare activa si monitorizarea atenta a societatilor din portofoliu,
concentrandu-ne in permanenta asupra strategiilor corporative de maximizare a valorii.

Tn 2015, randamentul total a VAN pe actiune al Fondului a Tnregistrat o usoara sciadere de 0,6%, in timp ce
randamentul total al pretului actiunii reflectd o scadere de 4,1%, chiar daca pretul celor mai mari companii listate
din portofoliul Fondului, OMV Petrom SA si Romgaz SA, a scazut cu 28,9% si respectiv cu 23,1%. Performanta
cumulatd a Fondului de la data listarii pe BVB ramane foarte puternica, cu o crestere a VAN de 23,8% si 0
crestere a pretului actiunilor Fondului de 70,9%. Discountul pretului pe actiune fata de VAN a variat intre un
maxim de 40,1% si un minim record de 20,8%, valoarea inregistrata la sfarsitul anului fiind de 29,96%, in crestere
comparativ cu valoarea de 26,1% inregistrata la sfarsitul anului 2014.

Tn 2015 a avut loc inca un eveniment foarte important pentru Fond: listarea pe London Stock Exchange — piata
Specialist Fund Market prin Certificate de Depozit Globale. La 31 decembrie 2015, Fondul era al cincilea fond de
investitii de tip inchis listat pe LSE dupa valoarea activului net. Scopul principal al listarii Fondului pe LSE a fost
facilitarea accesului investitorilor la actiunile Fondului si cresterea cererii pentru actiunile Fondului din partea
unor noi investitori, avand in vedere pozitia favorabila a Fondului, prin care poate oferi investitorilor acces la o
gama variata de actiuni romanesti listate si nelistate, in contextul perspectivelor de crestere stabila si
fundamentelor economice solide ale Romaniei.

Randamentul total al GDR-urilor pe London Stock Exchange, pentru perioada de 8 luni de tranzactionare, reflecta
o scadere cu 4,1%. Valoarea GDR-urilor a variat intre 9,45 USD si 11,55 USD pe 1 GDR. Discountul a variat
intre 21,7% si 39,5%, valoarea inregistrata la sfarsitul anului fiind de 28,98%.
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—VAN ——VAN ajustatd cu distributii
Sursa: FTIML, pe baza raportarilor VAN catre ASF
In 2015 Bursa de Valori Bucuresti a avut o performanti mai slaba decét cea a celor mai mari piete din Europa

Centrala, cu exceptia Poloniei, atat in moneda locala cét si in echivalent Euro, agsa cum se poate vedea in tabelul
de mai jos:

% Variatia in 2015 in moneda locala in EUR
BUX (Ungaria) 43,81% 44,56%
ATX (Austria) 10,97% 10,97%
PX (Republica Ceha) 1,02% 3,65%
BET-XT (Romania) 0,34% -0,63%
WIG20 (Polonia) -19,72% -19,23%

Sursa: Bloomberg

Detalii cu privire la administrarea portofoliului sunt furnizate atat lunar, in cadrul rapoartelor lunare, cat si in
rapoartele trimestriale. V& invitam sa cititi informatiile complete prezentate in sectiunea Analiza portofoliului
Fondului.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

Acoperirea pierderii contabile din anul 2015

In 28 decembrie 2015, ASF a publicat Norma nr. 39/2015 care aproba IFRS ca bazi contabili statutara
(reglementari contabile oficiale) pentru situatiile financiare anuale aferente exercitiului financiar incheiat la 31
decembrie 2015, cu toate ca in timpul anului 2015 Reglementarile contabile romanesti (Regulamentul CNVM nr.
4/2011, cu modificarile si completarile ulterioare), au fost reglementarile contabile oficiale.

Conform evidentelor contabile intocmite in conformitate cu IFRS, Fondul Proprietatea a inregistrat o pierdere
contabila de 565,1 milioane Lei. Principalul factor care a determinat pierderea contabild in anul 2015 a fost
modificarea de valoare justa netd negativa nerealizata aferenta participatiilor clasificate la valoare justa prin profit
sau pierdere, 1n principal generatd de OMV Petrom SA, ca urmare a evolutiei negative a pretului actiunii acestei
companii in anul 2015.

Se asteapta ca pierderea contabila curenta si cele reportate sa fie acoperite din profiturile contabile aferente
exercitiilor financiare viitoare.

Cu toate ca din cauza acestei situatii nu vor exista profituri distribuibile conform situatiilor financiare anuale
statutare ale Fondului aferente anului 2015 (intocmite n conformitate cu IFRS), Administratorul Fondului isi
pastreaza angajamentul de a asigura distributii anuale de numerar catre actionarii Fondului. Astfel,
Administratorul Fondului a recomandat deja si actionarii au aprobat (in data de 27 ianuarie 2016), o distributie de
numerar de 0,05 Lei pe actiune (prin reducerea capitalului social ca urmare a reducerii valorii nominale a
actiunilor Fondului) catre actionarii inregistrati ca atare la Data de inregistrare (respectiv 6 iunie 2016),
proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului (Ex-date fiind 3 iunie 2016). Plata catre
actionari va incepe in data de 27 iunie 2016 (Data platii). Pe baza intelegerii actuale a legislatiei fiscale din
Romania, nu vor exista impozite in Roméania pentru Fond sau pentru actionarii sdi in legatura cu aceasta
distributie. Reducerea capitalului social este supusa avizarii de catre ASF a modificarii Actului Constitutiv.

Tn plus, Administratorul Fondului va efectua in continuare distributii citre actionari prin intermediul programelor
de rascumpdrare de actiuni proprii.

Evenimentele si activitatile principale ale anului 2015

4/15 7/15 9/15 _
Listarea secundara Finalizarea celui de-al 5-lea program  Inceperea celui de-al 6-lea
pe LSE de rascumparare program de rascumparare

I I T
0 . .

2/15 6/15 10/14

Finalizarea celui de-al 4-lea Distributie bruta in numerar Aprobarea de catre actionari a continuarii
program de rascumpirare / catre actionari de 534,3 mandatului FTIML/

Tnceperea celui de-al 5-lea milioane Lei Plasamentul actiunilor Romgaz SA

program de rascumparare

Principalele obiective atinse Tn anul 2015 au fost:
o Listarea secundara pe London Stock Exchange — Specialist Fund Market prin intermediul GDR-urilor;

o Eforturi sustinute in vederea imbunatatirii profilului Fondului si cresterii vizibilitatii acestuia, precum si a
pietei de capital romanesti, a companiilor locale (listate sau propuse spre listare), dar si a Romaniei in general,
n rdndul celor mai importante centre financiare din SUA, Europa si Orientul Mijlociu;

e Inregistrarea unui numar record de investitori institutionali striini si analisti la evenimentele ,,Romania
Investor Days” din Londra si New York si “Fondul Proprietatea Analyst and Investor Days” din Bucuresti;

o Plasarea a 16,0 milioane de actiuni detinute in Romgaz SA (4,2% din totalul actiunilor emise de companie),
printr-un proces accelerat de bookbuilding pe Bursa de Valori Bucuresti si London Stock Exchange;

¢ Distributie bruta n valoare de 534,3 milioane de Lei catre actionari, prin reducerea valorii nominale a
actiunilor Fondului de 1a 0,95 Lei pe actiune la 0,90 Lei pe actiune;

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 6



FONDUL PROPRIETATEA SA

Finalizarea celui de-al patrulea program de rascumparare a 990,9 milioane de actiuni. Valoarea totald a
programului excluzand costurile de tranzactionare a fost 1.046,1 milioane Lei, fiind efectuat la un pret mediu
de 1,0558 Lei pe actiune;

Finalizarea celui de-al cincilea program de rascumparare a 227,6 milioane de actiuni. Valoarea totala a
programului excluzénd costurile de tranzactionare a fost 193,5 milioane Lei, fiind efectuat la un pret mediu de
0,8501 Lei pe actiune;

Tnceperea celui de-al saselea program de riscumparare pentru 891,8 milioane de actiuni, echivalentul a 8,2%
din capitalul subscris varsat al Fondului la 31 decembrie 2015;

Obtinerea aprobarii actionarilor pentru actiuni corporative cheie:

- Returnarea de capital catre actionari, conform propunerii Administratorului Fondului;

- Continuarea mandatului FTIML in calitate de Administrator Unic si Manager al Fondului Proprietatea;

- Aprobarea celui de-al saptelea program de rascumparare a maxim 10% din capitalul social subscris la data
relevantd, incepand de la data la care reducerea de capital social ca urmare a anularii actiunilor
rascumparate Tn cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare este efectiva,

- Aprobarea planului de implementare a Directivei AFIA, inclusiv (i) Actul Constitutiv modificat al
Fondului, (ii) Tncetarea mandatului FTIML in calitate Administrator Unic si Manager al Fondului, (iii)
numirea FTIS ca Administrator Unic si Manager al Fondului, (iv) noul Contract de Administrare a
Investitiilor, toate intrand Tn vigoare la 1 aprilie 2016;

- Modificari in Declaratia de Politica Investitionald.

Cinci ani de la listarea pe Bursa de Valori Bucuresti

Tn data de 25 ianuarie 2011, Fondul Proprietatea a fost listat la BVB. Dupa cinci ani de la listare, Fondul rimane
cea mai tranzactionatd companie la BVB:

Anul trecut 2,4 miliarde de actiuni au fost tranzactionate la BV B, echivalentul a 22,5% din capitalul social
varsat al Fondului la 31 decembrie 2015. Tn trimestrul patru al anului 2015, 623,0 milioane de actiuni au fost
tranzactionate la BVB, comparativ cu 599,9 milioane Tn trimestrul al treilea, 576,2 milioane Tn trimestrul al
doilea si 638,0 milioane de actiuni in primul trimestru.

Tn 2015 valoarea tranzactiilor cu actiunile Fondului Proprietatea a depasit 2,0 miliarde Lei (448,6 milioane
Euro). Valoarea totald a tranzactiilor de la listare depaseste 18,2 miliarde Lei (4,0 miliarde Euro);

Tn cel de-al cincilea an de la listare, Fondul a continuat si fie cea mai lichida companie de pe BVB, cu un
volum mediu zilnic de tranzactionare de 9,7 milioane de actiuni, respectiv 20,12% din volumul mediu zilnic de
actiuni tranzactionat pe BVB;

Fondul a continuat sa atraga cerere din partea investitorilor institutionali strdini. De la listare, Fondul a atras
peste 1,5 miliarde Euro 1n investitii directe de portofoliu de la investitori institutionali straini.

Listarea pe London Stock Exchange

Tn 29 aprilie 2015 Fondul a fost listat pe London Stock Exchange — Specialist Fund Market prin intermediul
Certificatelor de Depozit Globale:

1 GDR reprezinta 50 de actiuni ordinare ale Fondului Proprietatea;

Facilitatea GDR este limitata la 1/3 din capitalul social emis al Fondului. La 31 decembrie 2015, 98,9% din
facilitatea GDR era utilizata;

25,7 milioane GDR-uri au fost tranzactionate in anul 2015, reprezentand 11,9% din capitalul social varsat al
Fondului la 31 decembrie 2015. 9,0 milioane GDR-uri au fost tranzactionate in trimestrul patru, comparativ cu
8,1 milioane 1n trimestrul trei si 8,5 milioane 1n trimestrul doi;

Valoarea tranzactiilor cu GDR-uri a fost 262,4 milioane USD/ 1.089,4 milioane Lei;

La 31 decembrie 2015, Fondul Proprietatea era al cincilea fond de investitii de tip inchis listat pe LSE, dupa
VAN.
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Obiective de performanta
Prima perioada de raportare

Pentru prima perioada de raportare, care s-a incheiat la 30 iunie 2015, conform Declaratiei de Politica
Investitionald a Fondului, exista doud obiective de performanta pe care Managerul Fondului a trebuit sé le atinga.
Obiectivul VAN se referd la o VAN pe actiune ajustaté7 la 30 iunie 2015 mai mare decat VAN pe actiune
raportata la 30 septembrie 2013, de 1,1610 Lei pe actiune. Obiectivul de discount este de a avea un discount intre
pretul de inchidere al actiunilor Fondului si cea mai recent publicatda VAN pe actiune egal cu sau mai mic de
15%, in cel putin doua treimi din zilele de tranzactionare pe parcursul perioadei 1 octombrie 2014 - 30 iunie
2015.

Obiectivul VAN

La 30 iunie 2015, VAN pe actiune ajustatd a fost mai mare cu 11,56% comparativ cu VAN pe actiune de la 30
septembrie 2013, de 1,1610 Lei.

Obiectivul VAN Valoare Lei Detalii
Total VAN la 30 iunie 2015 12.645.915.882
Returnarea de capital catre actionari din 2014 601.325.852 Returnarea de capital catre actionari din 2014 (datoria catre

actionari a fost inregistrata in iunie 2014, cand reducerea
capitalului social a fost aprobata si inregistrata; plata a
inceput in iulie 2014)

Costurile aferente returnarii de capital catre 47.617 Costurile percepute de banca prin care s-a realizat
actionari din 2014, pana la 30 iunie 2015 distributia, aferente returnarii de capital din 2014
Returnarea de capital catre actionari din 2015 534.322.868 Returnarea de capital catre actionari din 2015 (datoria

catre actionari a fost inregistrata in mai 2015, cand
reducerea capitalului social a fost aprobata si
inregistrata; plata a inceput in iunie 2015)

Costurile aferente returnarii de capital catre 18.031 Comisioanele percepute de catre Depozitarul Central si
actionari din 2015, pana la 30 iunie 2015 Agentul de Plata pentru platile efectuate in iunie 2015
Costurile aferente programelor de rascumparare 27.037.687 Comisioanele aferente celui de-al doilea program de
dupa 30 septembrie 2013 pana la 30 iunie 2015 rascumparare dupa 30 septembrie 2013 (inclusiv

comisioanele ASF si BVB pentru oferta publica de
cumparare), celui de-al treilea program de rascumparare,
celui de-al patrulea program de rascumparare (inclusiv
comisioanele ASF si BVB pentru oferta publica de
cumparare) si celui de-al cincilea program de rascumparare
(nainte de 30 iunie 2015)

Comisioane de distributie 12.564.983 Comisioanele de distributie FTIML pentru distributiile catre
actionari, altele decéat dividendele, Tn perioada 20 martie
2015 - 30 iunie 2015

Total VAN ajustata la 30 iunie 2015 13.821.232.920
Numarul de actiuni platite ale Fondului, minus 10.670.555.366
actiunile proprii detinute la 30 iunie 2015

VAN pe actiune ajustata la 30 iunie 2015 1,2952
VAN pe actiune la 30 septembrie 2013 1,1610
Diferenta 0,1342
% 11,56%
Sursa: FTIML

Obiectivul de discount

Tn perioada 1 octombrie 2014 — 30 iunie 2015, discountul a fost mai mare de 15%, atat pentru actiuni cét si pentru
GDR-uri. Desi discountul fata de VAN nu a scazut sub 15%, Administratorul Fondului depune in continuare
eforturi in vederea atingerii si depasirii acestui obiectiv.

TVAN ajustata pentru o anumité datd este calculata ca suma urmatoarelor elemente: (1) VAN raportata la sfarsitul perioadei de raportare, (2) orice returnari catre actionari ca urmare a reducerii
capitalului social (returnare de valoare nominald) efectuate dupa data de 30 septembrie 2013 si (3) orice comisioane de distributie si costuri de tranzactionare aferente distributiilor cétre actionari
altele decét dividendele, inclusiv rascumpararile de actiuni proprii efectuate dupa 30 septembrie 2013. VAN pe actiune ajustata este egala cu VAN ajustata impértita la numarul total de actiuni platite
ale Fondului, mai putin actiunile proprii detinute, in ultima zi a perioadei de raportare.
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Cu toate acestea, Tn perioada 1 octombrie 2014 — 30 iunie 2015, Administratorul Fondului a trebuit sa faca fata
unor provocari majore, care au avut un impact negativ asupra discountului de tranzactionare fatd de VAN, printre
care.

o Intarzierea listarii pe London Stock Exchange, determinata de faptul ca regulamentul privind listarea secundara
prin titluri de interes nu a fost adoptat Tn cursul anului 2014. Listarea pe London Stock Exchange a fost
finalizata abia la sfarsitul lunii aprilie 2015, prin intermediul Certificatelor de Depozit Globale;

e Intarzierea iesirii din insolventa a Hidroelectrica SA si a listarii acestei companii pe BVB;
e Negocierile pentru vanzarea anumitor detineri nelistate care au durat mai mult decét era preconizat;

e O serie de factori macroeconomici cu impact asupra Fondului si asupra companiilor din portofoliul sau,
inclusiv Intarzierea in liberalizarea preturilor gazelor pentru consumatorii casnici, scaderea preturilor petrolului
si energiei electrice, reducerea ratei de rentabilitate reglementate pentru companiile de distributie a energiei
electrice, precum si impactul negativ asupra pietelor regionale al evenimentelor din Ucraina si Grecia.

Un raport detaliat al Administratorului Fondului cu privire la performanta in prima perioada de raportare este
disponibil pe site-ul Fondului, la pagina dedicata documentatiei Adunarii Generale a Actionarilor (“AGA”) din 29
octombrie 2015, n sectiunea Relatii cu Investitorii.

Evolutia discountului

D'5°°“!“ la ;far§|tul Discount minim Discount mediu in
perioadei de

Discount lainceputul . .
Discount maxim

perioadei de raportare — A (la 27 aprilie S perioada de
1 octombrie 2014 raportarZ%:LSSO iunie 2015) (la 30 iunie 2015) raportare
23,46% 32,92% 20,81% 32,92% 26,22%

Sursa: FTIML

A doua perioada de raportare

In a doua perioadi de raportare, dintre 1 iulie 2015 si 30 iunie 2016, aceleasi doua obiective de performanti se
aplica: o VAN pe actiune ajustaté8 la 30 iunie 2016 mai mare decat VAN pe actiune raportatad la 30 iunie 2015,
respectiv mai mare de 1,1851 Lei pe actiune. Obiectivul de discount este de a avea un discount intre pretul de
inchidere al actiunilor Fondului si cea mai recent publicatd VAN pe actiune egal cu sau mai mic de 15%, in cel
putin doua treimi din zilele de tranzactionare pe parcursul perioadei 1 iulie 2015 - 30 iunie 2016.

Obiectivul VAN

La 31 decembrie 2015, VAN pe actiune ajustata a fost mai mica cu 2,4% comparativ cu VAN pe actiune de la 30
iunie 2015, de 1,1851 Lei.

Tn primele sase luni ale perioadei de raportare, VAN al Fondului a fost influentata in mod negativ de sciderea
valorii detinerilor in companiile listate, in principal OMV Petrom SA si Romgaz SA.

8 VAN ajustata pentru o anumité daté este calculaté ca suma urméatoarelor elemente: (1) VAN raportata la sfarsitul perioadei de raportare, (2) orice returnari catre actionari ca urmare a reducerii
capitalului social (returnare de valoare nominald) efectuate dupa data de 30 iunie 2015 si (3) orice comisioane de distributie si costuri de tranzactionare aferente distributiilor catre actionari altele
decét dividendele, inclusiv rascumpararile de actiuni proprii si/ sau GDR-uri efectuate dupa 30 iunie 2015. VAN pe actiune ajustaté este egald cu VAN ajustata impértité la numarul total de actiuni
platite ale Fondului, mai putin actiunile proprii detinute (actiuni ordinare FP rdscumpérate) si mai putin echivalentul in actiuni ordinare FP al GDR-urilor FP achizitionate si neconvertite inca in actiuni
ordinare, in ultima zi a perioadei de raportare.
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Obiectivul VAN

Valoare Lei Detalii

Total VAN la 31 decembrie 2015

12.087.846.128

Costurile aferente returnarii de capital catre actionari
din 2015, dupa 30 iunie 2015, pana la 31 decembrie
2015

Costurile aferente programelor de rascumparare dupa
30 iunie 2015, pana la 31 decembrie 2015

3.213 Comisioanele percepute de catre Depozitarul Central si
Agentul de Plata pentru platile efectuate dupa 30 iunie
2015

188.682 Comisioanele aferente celui de-al cincilea program de
rascumpérare dupa 30 iunie 2015 si celui de-al saselea
program de rascumparare pana la 31 decembrie 2015

Comisioane de distributie

Total VAN ajustata la 31 decembrie 2015

2.386.949 Comisioanele de distributie FTIML pentru distributiile catre
actionari (prin programele de rascumparare) dupa 30 iunie
2015, pana la 31 decembrie 2015

12.090.424.973

Numarul de actiuni platite ale Fondului, minus actiuni
proprii si GDR-uri detinute la 31 decembrie 2015

10.452.388.827

VAN pe actiune ajustata la 31 decembrie 2015 1,1567
VAN pe actiune la 30 iunie 2015 1,1851
Diferenta (0,0284)
% (2,4%)
Sursa: FTIML

Obiectivul de discount

Tn perioada 1 iulie — 31 decembrie 2015, discountul a fost mai mare de 15%, atat pentru actiuni cat si pentru

GDR-uri.

Vom continua eforturile de reducere a discountului fatd de VAN, deoarece suntem convinsi ci actiunile Fondului
ar trebui sa se tranzactioneze la un discount semnificativ mai mic fatd de nivelul actual, avand in vedere calitatea
activelor din portofoliu, colaborarea noastra cu companiile din portofoliu in vederea cresterii eficientei si
profitabilitatii, randamentul atractiv al distributiilor de numerar de aproximativ 6%, programele de rascumparare
aflate 1n derulare, precum si abordarea transparenta si proactiva pe care o avem in relatia cu investitorii.

Scéderea semnificativa a preturilor petrolului, cresterea volatilitatii pietelor emergente si de frontiera, precum si
ntarzierile listarilor initiale ale companiilor detinute de stat din portofoliul Fondului, procesul indelungat de
insolventa al Hidroelectrica SA si negocierile nefinalizate cu Electrica SA, au fost principalele obstacole in
eforturile noastre de a reduce mai mult discountul pretului actiunilor Fondului fata de VAN.

Evolutia discountului

Discount mediu n
perioada 1 iulie — 31
decembrie 2015

30,90%

Discount lainceputul
perioadei de raportare — 1
iulie 2015

32,54%

Discount maxim
(la 24 august 2015)

Discount minim
(la 4 noiembrie 2015)

Discount la 31
decembrie 2015

29,96% 25,85% 40,11%

Sursa: FTIML

Relatii cu investitorii

Pe parcursul anului am continuat eforturile noastre de a imbunatati profilul Fondului si de a creste vizibilitatea
acestuia, a pietei de capital locale si a Romaniei in general, in randul unei baze mai largi de investitori
institutionali internationali, prin participarea la 24 de conferinte globale si regionale adresate pietelor emergente
si de frontierd, in New York, Londra, Dubai, Zurs, Zagreb, Viena, Varsovia, Praga, Stegersbach si Bucuresti,
unde au avut loc intalniri cu reprezentantii a peste 125 de firme de investitii locale si internationale si analisti
interesati sa afle mai multe detalii despre Fond si istoria sa si sa obtind informatii actualizate despre Fond,
actiunile sale corporative si principalele detineri din portofoliu.

Tn cursul anului am organizat 15 road-show-uri Tn cele mai importante centre financiare din Europa (Londra),
Statele Unite ale Americii (New York, Dallas, Boston, Los Angeles si San Francisco), Canada (Toronto si
Montreal) si Orientul Mijlociu (Dubai). In timpul acestor road-show-uri am participat la intalniri individuale si de
grup cu reprezentantii a peste 300 de firme de investitii internationale, atat actionari actuali cat si potentiali
investitori ai Fondului.
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In plus, am continuat sd organizam obisnuitele noastre evenimente dedicate analistilor si investitorilor locali si
straini, care au avut astfel oportunitatea de a avea o imagine detaliata asupra economiei si pietei de capital din
Romania si de a se Intdlni cu membrii din conducerea celor mai mari companii din Roménia, listate sau pe cale
de a fi listate.

In data de 5 martie, In colaborare cu Bursa de Valori Bucuresti si WOOD & Company, am organizat cea de-a
doua editie a evenimentului ,,Romania Investor Day in London”. 88 de reprezentanti de la 61 de firme de
investitii, cu active in administrare de peste 900 miliarde EUR si 50 de reprezentanti de la 16 companii romanesti
(atat listate cat si nelistate) au participat la eveniment. Evenimentul a inclus prezentari si discursuri din partea
Ambasadorului Romaniei in Regatul Unit al Marii Britanii, reprezentantilor Bancii Europene de Reconstructie si
Dezvoltare, directorului de Trezorerie din cadrul Ministerului Finantelor Publice, Secretarului de Stat din cadrul
Ministerului Economiei, Comertului si Turismului, presedintelui ASF, CEO-ului si presedintelui Bursei de Valori
Bucuresti si a Administratorului Fondului Proprietatea. In a doua parte a zilei au avut loc peste 100 de intalniri
intre investitori si echipele de management ale companiilor prezente la eveniment.

Tn perioada 30 - 31 martie, am organizat cea de-a doua editie a evenimentului “Romania Investor Days in New
York”, in colaborare cu Bursa de Valori Bucuresti, Swiss Capital si Auerbach Grayson. In prima zi a
evenimentului, sesiunea plenara a inclus prezentari si discursuri din partea Ambasadorului Romaniei in Statele
Unite ale Americii, Consilierului Prezidential si Sefului Cancelariei Prezidentiale, Ministrului Finantelor Publice,
unuia dintre directorii ASF, presedintelui Camerei de Comert Romano-Americane, CEO-ului si presedintelui
Bursei de Valori Bucuresti, sefului misiunii FMI in Romania si din partea Administratorului Fondului
Proprietatea. La eveniment au participat peste 60 de reprezentanti din partea a 40 de investitori institutionali
internationali, cu active In administrare de peste 1.000 miliarde EUR si reprezentanti a 15 companii romanesti,
atat listate cat si nelistate. In cea de-a doua parte a primei zile, precum si pe parcursul celei de-a doua zile, au fost
organizate 176 de intalniri individuale si de grup Intre investitorii institutionali si echipele de management ale
companiilor participante la eveniment.

Intre 27 si 29 octombrie, am organizat cea de-a opta editie a evenimentului “Fondul Proprietatea - Zilele
analigtilor si investitorilor”. La eveniment au participat 75 de reprezentanti din partea a 47 de investitori
institutionali locali si straini (cu active in administrare de peste 1.500 miliarde USD). De asemenea, la eveniment
au participat reprezentanti ai Presedintiei Romaniei, Ambasadelor in Roménia ale Statelor Unite ale Americii si
Marii Britanii, institutiilor financiare internationale, autoritatilor locale, companiilor din portofoliul Fondului si
altor companii listate pe Bursa de Valori Bucuresti, aducand numarul total de participanti la aproximativ 170.
Invitatii au avut oportunitatea de a vizita cateva dintre cele mai importante active din portofoliul Fondului si de a
primi informatii actualizate despre Fond, cele mai mari companii din portofoliul Fondului, piata de capital din
Romania si economia Romaniei in general.

Prima zi a evenimentului a fost dedicata vizitelor. Invitatii au vizitat fabrica de aluminiu din Slatina a companiei
Alro SA, cea mai mare companie prelucratoare de aluminiu din Europa Centrala si de Est, precum si centrala
electrica a Hidroelectrica SA din Draginesti. In timpul vizitelor participantii s-au Intalnit cu echipele tehnice ale
companiilor, care le-au prezentat locatiile. A doua zi a evenimentului a fost dedicata discursurilor si prezentarilor
din partea Consilierului Prezidential si Sefului Cancelariei Prezidentiale, Ambasadorilor Statelor Unite ale
Americii si Marii Britanii, Guvernatorului Adjunct al Bancii Nationale a Romaniei, Ministrului Energiei,
Presedintelui Autoritdtii Nationale de Reglementare in Domeniul Energiei, precum si din partea ASF,
reprezentantului FMI in Romania, Economistului Sef al Diviziei Macro Research a Goldman Sachs si din partea
companiilor de top din portofoliul Fondului: OMV Petrom SA, Romgaz SA, Hidroelectrica SA, BRD Groupe
Societe Generale SA, Nuclearelectrica SA, Electrica SA si din partea lui Grzegorz Konieczny, CEO si Manager
al Fondului Proprietatea, care a prezentat participantilor cele mai importante noutéti legate de Fond.

In data de 29 octombrie, am organizat evenimentul “Frontier Investors Day” impreuni cu WOOD & Company.
164 de intalniri au fost organizate intre investitorii institutionali si reprezentantii celor 24 de companii prezente la
eveniment, companii romanesti listate si companii cu potential de a fi listate n viitor, precum si companii straine
de pe alte piete de frontierd: Georgia, Slovenia si Ucraina.

Ca parte a strategiei noastre de informare a investitorilor institutionali si a analistilor cu privire la rezultatele
Fondului, cele mai recente evenimente legate de Fond si companiile din portofoliu si viitoarele actiuni
corporative, am organizat teleconferinte pentru a prezenta rezultatele preliminare aferente anului 2014 si
rezultatele pentru primul trimestru, primul semestru si cel de-al treilea trimestru ale anului 2015, la care au
participat in medie peste 60 de investitori si analisti.
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Ca parte a strategiei noastre de informare a investitorilor de retail, in anul 2015 am trimis trei scrisori catre
actionari, in martie, iulie si octombrie, pentru a le oferi informatii despre principalele actiuni corporative
planificate de catre Administratorul Fondului, precum si despre cele mai recente informatii legate de Fond si
companiile din portofoliul sdu. De asemenea, pe 16 septembrie, am organizat a doua editie a evenimentului “Ziua
Investitorului de Retail”, la care au participat 63 de actionari persoane fizice.

Tn plus, de-a lungul anului, am organizat 65 de intalniri individuale cu investitori actuali si potentiali, precum si
89 de teleconferinte.

Comunicarea dintre Administratorul Fondului si investitori riméne o prioritate pentru noi, astfel ca vom continua
sd informam investitorii despre cele mai recente evolutii si s obtinem feedback 1n vederea maximizarii valorii
pentru actionari.

Guvernanta corporativa

In urma analizei efectuate, Administratorul Fondului informeazi actionarii si investitorii ci Fondul respect in
totalitate prevederile noului Cod de Guvernantd Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti, aplicabil incepand cu
data de 4 ianuarie 2016.

Listarea secundara

Tn data de 21 ianuarie 2015 Adunarea Generala a Actionarilor (,,AGA”) Fondului a aprobat un nou mandat pentru
listarea Fondului pe LSE pana la data de 10 iulie 2015. Asa cum am mentionat mai sus, listarea secundara a
Fondului prin intermediul GDR-urilor a avut loc cu succes in data de 29 aprilie 2015. Bank of New York Mellon a
fost numita de catre Fond banca depozitara pentru facilitatea GDR.

Facilitatea GDR este limitata la o treime din capitalul social subscris al Fondului conform reglementarilor
romanesti privind valorile mobiliare, respectiv la 81.228.524 GDR-uri intre 29 aprilie si 12 august 2015 si
74.622.820 GDR-uri dupa aceasta data, fiecare GDR reprezentand 50 de actiuni, iar moneda GDR-urilor fiind
USD. La 31 decembrie 2015, 32,98% din actiunile emise ale Fondului erau convertite in GDR-uri.

Pentru informatii actualizate cu privire la limita facilitatii GDR, va rugdm sa consultati sectiunea Evenimente
ulterioare.

Programele de rascumparare

Tn cursul anului 2015 Fondul a finalizat cel de-al patrulea si cel de-al cincilea program de rascumpirare si a
inceput derularea celui de-al saselea program de rascumparare. Cel de-al saptelea program de rascumparare a fost
aprobat de catre actionari in cadrul AGA din octombrie 2015, iar Administratorul Fondului poate incepe derularea
acestui program dupa ce anularea actiunilor achizitionate in cadrul celui de-al cincilea program de rdscumpérare
este efectiva.

Al patrulea program de rascumparare

Tn AGA din 28 aprilie 2014 a fost aprobat cel de-al patrulea program de rascumpdrare a unui numér maxim de (i)
990.855.616 actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la data relevanta, aplicandu-se la numarul mai mic
dintre acestea douad, incepand cu data la care cel de-al treilea program de rascumparare este finalizat, la un pret
cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si de 2 Lei pe actiune, urmand fi anulate dupa finalizarea programului de
rdscumparare.

Cel de-al patrulea program de rascumparare a inceput la data de 1 octombrie 2014 si pana la data de 2 februarie
2015 au fost rdscumparate toate cele 990.855.616 actiuni la o valoare totald, inclusiv costurile de tranzactionare,
de 1.060.874.423 Lei. Anularea actiunilor achizitionate 1n cadrul acestui program de rascumparare a fost efectiva
n data de 12 august 2015.

Al cincilea program de rascumparare

In data de 19 noiembrie 2014 actionarii Fondului au aprobat cel de-al cincilea program de riscumpirare, care se
refera la achizitionarea unui numar maxim de (i) 227.572.250 actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la
data relevanta, aplicandu-se la numarul mai mic dintre acestea doua. Tranzactiile de rascumparare au putut fi
efectuate la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune, urmand ca actiunile sa fie anulate dupa
finalizarea programului de rascumparare.
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Cel de-al cincilea program de rascumparare a inceput in data de 10 februarie 2015 si pana la data de 29 iulie
2015, au fost rascumpdrate toate cele 227.572.250 actiuni, la o valoare totald de achizitie, inclusiv costurile de
tranzactionare, de 193.699.522 Lei.

In cadrul AGA din 29 octombrie 2015 actionarii au aprobat reducerea capitalului social prin anularea actiunilor
rascumparate de Fond in cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare. La data de 31 decembrie 2015,
procesul de reducerea a capitalului social era n derulare.

Al saselea program de rascumparare

In cadrul AGA din 27 aprilie 2015 actionarii au aprobat cel de-al saselea program de riscumparare a unui numar
maxim de 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de certificate de depozit globale avand la baza actiuni
emise de Fondul Proprietatea, pana la data de 15 noiembrie 2016. Tranzactiile de rascumpdrare pot fi efectuate la
un pret cuprins Intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de rdscumparare pot avea ca obiect doar
actiunile platite integral, iar actiunile rdscumparate vor fi anulate. Implementarea acestui program de
rascumparare se va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Programul de rascumparare a inceput In data de 9 septembrie 2015, iar la 31 decembrie 2015 numarul total de
actiuni rascumparate a fost de 149.649.624 (111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni corespunzatoare
GDR-urilor rascumpdrate, unde 1 GDR reprezinta 50 actiuni), la o valoare totala de achizitie, inclusiv costuri de
tranzactionare, de 121.497.490 Lei.

Pentru informatii actualizate cu privire la cel de-al saselea program de rascumparare, va rugam sa consultati
sectiunea Evenimente ulterioare.

Al saptelea program de rascumparare

In data de 29 octombrie 2015 actionarii Fondului au aprobat cel de-al saptelea program de rascumpdrare pentru un
numar maxim de actiuni care va fi determinat astfel incat numarul total de actiuni proprii neanulate (achizitionate
in cadrul acestui program si/ sau in cadrul programelor anterioare) sa nu depaseasca 10% din capitalul social
subscris la data relevanta, incepand de la data la care reducerea de capital social ca urmare a anularii actiunilor
rascumparate 1n cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare este efectiva, pentru o perioadd maxima de
18 luni de la data publicarii acestei hotarari a actionarilor in Monitorul Oficial al Romaniei. Programul de
rascumparare se va efectua la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de
rascumpadrare pot avea ca obiect doar actiuni, certificate de depozit globale si titluri de interes corespunzatoare
actiunilor Fondului platite integral, care urmeaza a fi anulate. Implementarea acestui program de rascumpérare se
va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Reducerea capitalului social prin returnarea de capital catre actionari

In cadrul AGA din data de 21 ianuarie 2015, actionarii Fondului au aprobat returnarea citre actionari a 0,05 Lei
pe actiune prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de la 0,95 Lei la 0,90 Lei. Reducerea a fost
motivatd de optimizarea capitalului social al Fondului Proprietatea, care implica returnarea catre actionari a unei
parti din contributiile lor, proportional cu participatia lor la capitalul social vérsat al Fondului. Hotérarea
actionarilor a fost publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei la data de 4 februarie 2015, iar avizul ASF al noului
Act Constitutiv reflectdnd reducerea capitalului social, a fost primit in data de 21 mai 2015 (Avizul nr. 169/ 20
mai 2015).

Actionarii Inregistrati la Depozitarul Central la data de 24 iunie 2015 au dreptul de a primi 0,05 Lei pe actiune,
proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului. Plata returnarii de capital a inceput in data de
29 iunie 2015 (Data Platii). Pana la data de 31 decembrie 2015, actionarii au incasat peste 96% din valoarea totala
a distributiei de 534,3 milioane Lei.

Facilitatea de credit

Fondul Proprietatea a semnat in data de 4 mai 2015 un contract privind o facilitate de credit de tip “revolving” in
valoare de 500 milioane Lei cu Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Roméania. Sumele trase sunt folosite in
scopuri corporative, inclusiv pentru programele de rascumparare derulate, insa nu pot fi folosite in scopuri
investitionale. Se intentioneaza ca aceasta facilitate sa fie un credit punte.
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Fondul a utilizat facilitatea de credit in cursul anului 2015, insa la 31 decembrie 2015 Fondul nu avea nici o
datorie legata de facilitate.

In data de 17 decembrie 2015 Fondul si Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Romania au agreat s extinda
angajamentul privind facilitatea de credit de 500 milioane Lei, cu o posibild majorare de inca 500 milioane Lei, in
baza unui acord viitor intre parti. Perioada de valabilitate a facilitatii incepe pe 4 ianuarie 2016 si se termina la 31
august 2016. Rambursarea ultimei transe ar trebui sa aiba loc cel tarziu 1n data de 30 septembrie 2016.

Perspective pentru anul 2016

Romania a fost in anul 2015 tara cu una din cele mai performante economii din Uniunea Europeand. Rata de
crestere din trimestrul trei a plasat-0 pe locul doi in UE, dupa Republica Ceha, iar pentru anul 2015 estimam o
crestere totalda a Produsului Intern Brut (,,PIB”) de aproape 4%. Ne asteptam la o continuare a cresterii in anul
2016, bazata pe avansul consumului intern si a investitiilor, sustinute de absorbtia mai mare a fondurilor europene
si de nivelul scazut al ratelor dobanzilor. Consumul intern a crescut in anul 2015 (aproximativ 6% crestere) si ar
trebui sa continue sa creasca si in 2016 ca urmare a reducerii taxei pe valoarea adaugata (,, TVA”) si a cresterii
salariilor din sectorul public. Drept urmare, rata de crestere economica ar putea depasi chiar 5% in acest an.

Bazele macroeconomice sunt de asemenea pozitive — in 2015 datoria publica a fost mai putin de 40% din PIB,
deficitul bugetar se afla sub control de mai multi ani, deficitul de cont curent este sub 1% din PIB pentru prima
data in 25 de ani, iar inflatia se situeaza de asemenea la limite minime istorice. Romania este, deci, intr-o forma
foarte buna dupa programul Fondului Monetar International.

Rata de crestere economica ridicata, impreuna cu bazele economice solide si perspectivele pozitive ar trebui sa
determine o crestere a investitiilor striaine directe, care ar putea fi sustinute de asemenea si de tendinta de relocare
a capacitatilor de productie din Europa de Vest. Mai mult decét atét, atractivitatea Roméaniei pentru investitori ar
trebui sd fie stimulata, de asemenea, de imbunétatirile fiscale privind reducerea cotei de TVA de la 24% la 20%
de la inceputul anului 2016 si la 19% de la inceputul anului 2017, reducerea impozitului pe dividende de la 16%
la 5% si eliminarea taxei pe constructiile speciale incepand cu 2017.

Anul acesta va fi marcat de doua campanii electorale, care de obicei genereaza volatilitate, ceea ce ar putea
influenta deciziile investitorilor pe termen scurt, insa speram ca acestea nu vor afecta agenda reformista pe care
si-a asumat-o noul Guvern, determinanta pentru sustinerea investitiilor straine directe si a fluxurilor de investitii
de portofoliu din Romania.

Este de asemenea important ca lupta impotriva coruptiei sa continue, pentru a conduce la imbunatatirea
guvernantei si cresterea eficientei institutiilor de stat, care stau la baza sustinerii activitatii economice.

Sectoarele cu potential de crestere sunt cel energetic, al transporturilor, sectorul IT, sectorul bancar, sectorul
constructiilor, cel agricol si cel al sanatatii. Sectorul IT si sectorul agricol au o pondere in crestere in PIB:
industria IT reprezinta 6% din PIB, insa in viziunea noastra ea poate ajunge in urmatorii ani la cel putin 10% din
PIB datorita puternicei infrastructuri IT, costurilor reduse si aptitudinilor fortei de munca. De asemenea, sectorul
agricol are un potential urias care asteapta sa fie exploatat, cea mai importanta oportunitate pentru marii jucatori
din domeniu fiind absorbtia fondurilor europene.

IPO-urile reprezinta factorul cheie in dezvoltarea pietei de capital, care in prezent se ridica la 14% din PIB, unul
din cele mai joase niveluri din regiune (Polonia 64%, Ungaria 55%, Austria 26% si Republica Ceha 22%). Noi
companii listate pe piata de capital nu ar stimula doar lichiditatea si ar atrage noi investitori, Ci ar putea asigura,
de asemenea, o expunere mai mare a fondurilor de pensii pe pietele locale de capital (in prezent, acestea pot
investi Tn actiuni pana la 35%, iar expunerea curenta este de mai putin de 20%), precum si cresterea in continuare
a sectorului fondurilor mutuale. Numai IPO-uri noi ar putea sustine modificarea statutului pietei locale de capital
n piatd emergenta de la statutul actual de piata de frontiera.

Un important punct de atractie pentru investitori este acela ca piata romaneasca de capital este subevaluata. Cu
toate acestea, avand in vedere cresterea economica puternica si perspectivele pozitive, diferentele dintre perceptia
privind evaluarile si datele reale vor trebui s se reduca. De aceea, consideram ca acum este momentul oportun
pentru ca investitorii s ia In considerare cresterea investitiilor in actiuni romanesti.

Maximizarea valorii pentru actionari in 2016

Deoarece dorim sa generam mai multa valoare pentru actionarii Fondului, si nu doar sa atingem, Ci si sa depasim
obiectivele de performanta incluse in Declaratia de politica investitionala (discount egal cu sau mai mic de 15%
in cel putin doua treimi din zilele de tranzactionare din perioada 1 iulie 2015 — 30 iunie 2016 si o valoare VAN
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ajustatd pe actiune mai mare decat VAN pe actiune raportata la 30 iunie 2015, de 1,1851 Lei), vom continua s
administram activ Fondul, sa colaboram cu noul Guvern pentru a asigura implementarea cu succes a codului de
guvernanta corporativa si extinderea calendarului de TPO-uri pentru a include si alte companii care sunt pregatite
pentru listare: Hidroelectrica SA, Societatea Nationald a Sarii Salrom SA (Salrom), Administratia Porturilor
Maritime Constanta SA (Porturi Constanta) si Aeroporturi Bucuresti SA.

Vom continua sa ne concentram asupra imbunatatirii rentabilitatii activelor, pentru a asigura cresterea veniturilor
din dividende ale Fondului. Tn plus, actiunile corporative importante, cum ar fi programele de rascumpirare a
actiunilor proprii si distributiile de numerar catre actionari, precum si continuarea promovarii Fondului si a pietei
de capital romanesti, ar trebui sa permita ca VAN al Fondului sa fie mai bine reflectata in pretul actiunii.

Suntem increzatori ca abordarea noastra activa si procesul investitional de tip bottom-up ne vor permite obtinerea
celor mai bune rezultate pe termen lung pentru actionarii nostri si asteptdm cu interes noi oportunitati pentru
Fondul Proprietatea.

Adunarea Generala a Actionarilor

Nu 1n ultimul rand, dorim sa profitim de aceastd ocazie pentru a invita toti actionarii sa participe la Adunarea
Generald Anuala a Actionarilor care va avea loc in Bucuresti, in data de 26 aprilie 2016, incepand cu ora 15:00, la
Radisson Blu Hotel, sala Atlas, unde veti avea ocazia sa fiti informati asupra ultimelor noutati cu privire la Fond.

Grzegorz Maciej Konieczny Dr. Mark Mobius
Reprezentant legal si Manager de Portofoliu Presedinte executiv
Franklin Templeton Investment Management Limited Templeton Emerging Markets Group

United Kingdom, Sucursala Bucuresti
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Analiza activitatii Fondului

Informatii generale
Activitatile principale ale Fondului Proprietatea

Fondul Proprietatea este o persoana juridica romana infiintata ca societate pe actiuni si societate de investitii de tip
Tnchis. Fondul este Tnregistrat la ASF Tn categoria ,,Alte Organisme de Plasament Colectiv - AOPC” si este listat
pe piata reglementata a Bursei de Valori Bucuresti, din data de 25 ianuarie 2011 si pe London Stock Exchange -
Specialist Fund Market din 29 aprilie 2015.

Activitdtile principale ale Fondului, conform Clasificarii Activitatilor din Economia Nationala (“CAEN®) si
Actului Constitutiv al Fondului sunt cele legate de fonduri mutuale si alte entitati financiare similare (cod CAEN
643), iar activitatea principala este efectuarea de investitii financiare (cod CAEN 6430).

Avand n vedere prevederile legale referitoare la implementarea Directivei AFIA, actionarii Fondului au aprobat,
in data de 29 octombrie 2015, modificarea structurii de conducere si incetarea, cu acordul ambelor parti, a
mandatului actual al FTIML, in calitate de Administrator Unic si Manager al Fondului, incepand cu 1 aprilie
2016. Ulterior incetirii mandatului, Fondul a numit pe Franklin Templeton International Services S.A.R.L. ca
Administrator Unic si Manager al Fondului conform Directivei AFIA si legislatiei locale de implementare a
acesteia si a incheiat un nou Contract de Administrare a Investitiilor in vederea respectarii cerintelor Directivei
AFIA (mandatul FTIS va incepe la data de 1 aprilie 2016). Tn cadrul noii structuri de administrare, FTIS va delega
catre FTIML rolul de manager al portofoliului de investitii si anumite functii administrative. Pentru mai multe
informatii actualizate privind implementarea Directivei AFIA, va rugam sa consultati sectiunea Evenimente
ulterioare.

infiintarea Fondului

Fondul a fost infiintat de statul roman in 2005 ca societate comerciald pe actiuni cu scopul initial de a acorda
despagubiri persoanelor ale caror imobile au fost confiscate in mod abuziv de statul roméan in perioada regimului
comunist §i care nu mai pot fi retrocedate in natura.

Actul Constitutiv initial al Fondului a fost aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 1481/2005 cu privire la
constituirea Fondului Proprietatea SA, care prevedea ca Fondul este un organism de plasament colectiv organizat
ca societate de investitii de tip inchis. Cu toate acestea, Fondul a fost inregistrat oficial ca societate de investitii de
tip inchis de catre CNVM (in prezent ASF) in anul 2010 (prin Decizia CNVM nr. 34/18 august 2010).

Actionarul unic initial al Fondului a fost statul roman. De la infiintarea Fondului, aceste actiuni au fost transferate
de catre Autoritatea Nationald pentru Restituirea Proprietatilor, persoanelor indreptatite sa primeasca despagubiri
de la statul roman si care au ales sa 1si converteasca titlurile de despagubire 1n actiuni emise de Fond.

Ca urmare a acestui proces de despagubire si conversie, participatia statului roman in capitalul social al Fondului
s-a redus continuu pana la 368.500.817 actiuni la 31 decembrie 2015, din care 4.688.467 erau platite.

Incepand cu 15 martie 2013, data la care Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr 4/2012 a intrat in vigoare,
procesul de despagubire a fost suspendat. In ianuarie 2015, a intrat in vigoare Legea nr. 10/2015 prin care se
confirma faptul ca statul roméan nu va mai utiliza in viitor actiuni emise de Fondul Proprietatea in procesul de
despagubire.

Angajatii Fondului

La 31 decembrie 2015, Fondul nu avea nici un angajat. Avand in vedere faptul ca Fondul este administrat de
Administratorul Fondului, nu este de asteptat ca Fondul sa aiba angajati in viitor.

Sucursale
Tn cursul anului 2015 Fondul nu a avut sucursale.
Filiale

in cursul anului 2015, Fondul a detinut controlul asupra urmatoarelor societati care, conform legislatiei in vigoare
Tn Romania, sunt considerate filiale ale Fondului, toate acestea fiind inregistrate si desfasurandu-si activitatea in
Roménia. In opinia Administratorului Fondului, niciuna dintre filialele de mai jos nu se califica drept filiala
semnificativa.
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Denumire Participatie

Alcom SA 2%
Comsig SA 70%
Primcom SA 68%
Zirom SA 100%

Reorganiziri in cadrul Fondului si al filialelor sale

In cursul anului 2015, nu a fost inregistrata nici o actiune de reorganizare corporativa a Fondului sau a filialelor
sale.

Modificari care afecteaza capitalul social al Fondului

Evolutia structurii actionariatului in ultimii cinci ani este evidentiata in graficul urmator:
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La inceputul anului 2015, capitalul social subscris al Fondului a fost de 11.815.279.886,85 Lei, si capitalul social
varsat a fost de 11.469.658.154,35 Lei.

Anularea actiunilor
Anularea actiunilor aferente celui de-al treilea program de rascumpdrare

Prin Avizul nr. 25/27 ianuarie 2015, ASF a avizat reducerea capitalului social subscris de la 11.815.279.886,85
Leila 11.575.064.733,65 Lei, ca urmare a anularii unui numar de 252.858.056 actiuni proprii achizitionate de
Fond Tn cadrul celui de-al treilea program de rascumparare derulat in 2014. Reducerea capitalului social a fost
efectiva in data de 27 ianuarie 2015. Prin urmare, incepand cu 27 ianuarie 2015, noua valoare a capitalului social
subscris al Fondului a fost de 11.575.064.733,65 Lei (reprezentand 12.184.278.667 actiuni cu o valoare nominala
de 0,95 Lei pe actiune). Valoarea capitalului social varsat a fost de 11.229.443.001,15 Lei (reprezentand
11.820.466.317 actiuni cu o valoare nominala de 0,95 Lei pe actiune).

Anularea actiunilor aferente celui de-al patrulea program de rascumpdrare

Tn data de 12 august 2015, ASF a avizat reducerea capitalului social subscris al Fondului de la 10.965.850.800,30
Lei la 10.074.080.745,90 Lei, ca urmare a anularii unui numar de 990.855.616 actiuni proprii achizitionate de
Fond in cadrul celui de-al patrulea program de rascumparare derulat in 2014 si 2015. Reducerea capitalului social
a fost efectiva in data de 12 august 2015.

Prin urmare, incepand cu 12 august 2015, noua valoare a capitalului social subscris al Fondului este de
10.074.080.745,90 Lei, divizat in 11.193.423.051 actiuni cu o valoare nominald de 0,90 Lei pe actiune. Valoarea
capitalului social varsat este de 9.746.649.630,90 Lei, divizat in 10.829.610.701 actiuni cu o valoare nominala de
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0,90 Lei pe actiune. Ca urmare a reducerii capitalului social, noua limita pentru facilitatea GDR, calculata ca o
treime din capitalul social, este de 74.622.820 GDR-uri.

Anularea actiunilor aferente celui de-al cincilea program de rascumpirare

In data de 29 octombrie 2015 actionarii au aprobat anularea a 227.572.250 actiuni rascumpdrate de citre Fond in
cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare. Hotararea actionarilor a fost publicata in Monitorul Oficial
al Romaniei In data de 12 noiembrie 2015. Reducerea capitalului social va fi efectiva dupa avizarea de catre ASF
a noului Act Constitutiv al Fondului si dupa inregistrarea la Registrul Comertului.

Distributii citre actionari

In cadrul AGA din data de 21 ianuarie 2015, actionarii Fondului au aprobat returnarea citre actionari a 0,05 Lei
pe actiune, prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de 1a 0,95 Lei la 0,90 Lei. Reducerea a fost
justificata de optimizarea capitalului social al Fondului Proprietatea, ce implica distributia cétre actionari a unei
parti a contributiilor lor, proportional cu participarea lor la capitalul social varsat al Fondului. Hotararea
actionarilor a fost publicata in Monitorul Oficial al Romaniei din 4 februarie 2015 si avizul ASF cu privire la
noul Act Constitutiv ce reflecta reducerea capitalului social, a fost primit in data de 21 mai 2015 (Avizul nr. 169/
20 mai 2015).

Actionarii Inregistrati ca atare la Depozitarul Central la data de 24 iunie 2015, sunt indreptatiti sd primeasca 0,05
Lei pe actiune, proportional cu participarea lor la capitalul social varsat al Fondului. Plata returnarii de capital a
inceput in data de 29 iunie 2015 (Data Platii).

Ca urmare a unor modificari legislative, incepand cu 2015 platile vor fi efectuate prin intermediul Depozitarului
Central, dupa cum urmeaza:

a) pentru actionarii care au un cont deschis la un custode/ broker, plata se va face de catre respectivul custode
sau broker;
b) pentru toti ceilalti actionari:

(i) de catre Depozitarul Central, prin intermediul Agentului de Plata, insd doar pentru plétile prin virament
bancar, in situatia in care documentele suport solicitate de catre Depozitarul Central, impreund cu
cererea de plata au fost depuse la acesta.

(i1) de catre Agentul de Plata la oricare dintre agentiile sale pentru plati in numerar sau prin virament
bancar (in situatia in care documentele suport solicitate de catre Agentul de Plata, impreuna cu o cerere
de plata, au fost depuse la Agentul de Plata).

Agentul de Platd desemnat de catre Fond pentru distributiile aferente anului 2015 este BRD Groupe Societe
Generale.

Ca o precizare importanta pentru actionari, plata sumelor datorate aferente returnarii de capital catre
actionari din 2015 se supune termenului general de prescriptie. Prin urmare, actionarii pot solicita plata
acestor sume doar intr-un termen de 3 ani calculat de la Data Platii, respectiv pana la data de 29 iunie
2018.

Legislatia relevanta in baza céreia functioneaza Fondul

Fondul functioneaza in conformitate cu prevederile aplicabile cuprinse in urmétoarele legi si reglementari:

e Legeanr. 31/1990 privind societatile comerciale, cu exceptia modificarilor aduse de legislatia mai specifica
privind Fondul, descrisd mai jos (“Legea societatilor”);

e Hotararea Guvernului nr. 1481/2005, privind infiintarea Fondul Proprietatea SA.;

Titlul VII din Legea nr. 247/2005 privind reforma in domeniile proprietatii si justitiei, precum si unele masuri
adiacente, cu modificarile ulterioare;

e Ordonanta de Urgentd a Guvernului nr. 81/2007 pentru accelerarea procedurii de acordare a despagubirilor
aferente imobilelor preluate in mod abuziv, cu modificarile ulterioare;

e [egeanr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile ulterioare;

e Regulamentul CNVM nr. 4/2010 (“Regulamentul CNVM 4/2010”) privind inregistrarea la CNVM si
functionarea Fondului Proprietatea SA, precum si tranzactionarea actiunilor emise de acesta, cu modificarile
ulterioare;

e Regulamentul CNVM nr. 15/2004 (“Regulamentul CNVM 15/2004”) privind autorizarea si functionarea
societatilor de administrare a investitiilor, a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor;

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 18



FONDUL PROPRIETATEA SA

e Regulamentul CNVM nr. 1/2006 (“Regulamentul CNVM 1/2006”) privind emitentii si operatiunile cu valori
mobiliare;

o Regulamentul CNVM nr. 6/2009 (“Regulamentul CNVM 6/2009”) privind exercitarea anumitor drepturi ale
actionarilor 1n cadrul adunarilor generale ale societatilor comerciale;

e Regulamentul CNVM nr. 4/2011 privind Reglementarile contabile conforme cu Directiva a [V-a CEE,
aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de ASF, aprobate prin Ordinul nr. 13/2011;

e [egeanr. 10/2015, ce modifica Titlul VII al Legii nr. 247/2005 privind reformele din domeniul proprietatii si
justitiei, precum si alte masuri, cu modificarile ulterioare;

e [egeanr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative;

e Regulamentul ASF nr. 10/ 2015 privind administrarea fondurilor de investitii alternative;

e Norma ASF nr. 39/ 28 decembrie 2015, privind aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu IFRS,
aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de ASF - Sectorul Instrumentelor si Investitiilor
Financiare.

Modificéri ale reglementirilor contabile in 2015

Tn data de 6 august 2014, ASF a emis Instructiunea nr. 2/ 6 august 2014, prin care se prevedea aplicarea incepand
cu 1 ianuarie 2015 a IFRS ca baza contabila oficiald, de catre entitatile autorizate, reglementate si supravegheate
de ASF — Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare. Prin urmare, incepand cu 1 ianuarie 2015, Fondul a
adoptat IFRS drept cadru contabil statutar oficial si a utilizat evidentele contabile conform IFRS pentru
intocmirea Raportului trimestrial pentru trimestrul incheiat la 31 martie 2015 si pentru calculul elementelor non-
portofoliu din raportérile VAN pentru 30 ianuarie 2015, 27 februarie 2015, 31 martie 2015 si 30 aprilie 2015.

Cu toate acestea, in cursul anului 2015 ASF a decis sd amane implementarea IFRS ca reglementari contabile
oficiale pentru entitatile reglementate. Instructiunea ASF nr. 1/19 mai 2015, privind modificarea Instructiunii nr.
2/2014, a fost publicata in Monitorul Oficial al Roméniei si a intrat in vigoare in data de 19 mai 2015, amanand
implementarea IFRS ca reglementéri contabile oficiale pana la data de 1 ianuarie 2016. Prin urmare, incepand cu
luna mai 2015, reglementarile contabile oficiale pentru Fond au devenit din nou Reglementarile contabile
romanesti, fiind utilizate pentru intocmirea Raportului semestrial pentru semestrul incheiat la 30 iunie 2015, a
Raportului trimestrial pentru trimestrul incheiat la 30 septembrie 2015 si pentru calculul elementelor non-
portofoliu pentru raportarile VAN lunare incepand cu raportarea pentru 29 mai 2015.

In data de 28 decembrie 2015, reglementirile contabile oficiale aplicabile Fondului Proprietatea au fost din nou
modificate prin Norma ASF 39/2015 privind aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile
entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de ASF - Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare
(“Norma 39/2015”), publicata in Monitorul Oficial al Romaniei nr. 982/30 decembrie 2015.

Conform Normei 39/2015, incepand cu situatiile financiare anuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31
decembrie 2015, IFRS sunt reglementarile contabile oficiale (baza contabila statutara) pentru entitatile
reglementate, inclusiv Fondul Proprietatea. Prin urmare, devenind baza contabil statutara, situatiile financiare
anuale IFRS au fost utilizate la Tntocmirea acestui raport.

Implementarea Directivei AFIA

Legea 74/2015 privind implementarea Directivei AFIA a fost publicata in Monitorul Oficial al Romaniei in data
de 23 aprilie 2015. Dupad intrarea in vigoare a Legii 74/2015 in data de 24 mai 2015, ASF a aprobat Regulamentul
nr. 10/ 2015 privind administrarea fondurilor de investitii alternative (,,Regulamentul 10/2015”) in data de 22
iulie 2015, acesta fiind publicat Tn Monitorul Oficial al Romaniei in data de 28 iulie 2015. Conform
Regulamentului ASF 10/2015 Fondul este clasificat ca Fond de Investitii Alternativ, in conformitate cu legislatia
din Romania privind punerea 1n aplicare a Directivei AFIA si are obligatia de a se conforma cu cerintele legii ce
implementeaza Directiva AFIA si cu Regulamentul 10/2015 inainte de data de 24 mai 2016.

Tn data de 29 octombrie 2015, AGA a aprobat planul de implementare a Directivei AFIA la nivelul Fondului,
dupa cum urmeaza:

e Incetarea cu acordul ambelor parti a mandatului actual al FTIML incepand cu 1 aprilie 2016 (ultima zi a
mandatului urmand a fi 31 martie 2016);

e Numirea FTIS ca Administrator Unic si Manager al Fondului conform Directivei AFIA si legislatiei locale de
implementare a acesteia si incheierea unui nou Contract de Administrare a Investitiilor, in vederea respectarii
cerintelor Directivei AFIA (mandatul FTIS va incepe la data de 1 aprilie 2016); avand in vedere faptul ca
inlocuirea Administratorului Fondului cu o alta entitate din grup urmeaza a fi facutd pentru respectarea
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cerintelor Directivei AFIA si a reglementarilor nationale de implementare aferente, actionarii au aprobat
eliminarea procedurilor de selectie;

e Delegarea activitatilor: Comitetul Reprezentantilor aproba delegarea de catre FTIS catre FTIML a anumitor
activitati de management al portofoliului si activitati administrative.

Pentru mai multe detalii cu privire la implementarea Directivei AFIA, va rugdm sa consultati sectiunea
Evenimente ulterioare.

Alte modificari legislative privind activitatea Fondului

In data de 12 ianuarie 2015 a fost publicati Legea nr. 10/2015 in Partea | din Monitorul Oficial al Romaniei nr. 22
(“Legea 10”), intrAnd in vigoare in data de 15 ianuarie 2015. Legea 10 a modificat, printre altele, Titlul VII din
Legea nr. 247/2005 referitoare in principal la organizarea si functionarea Fondului (,,Legea Fondului’).
Principalele modificari sunt prezentate mai jos:

e Orice inconsecvente care ar fi putut exista in legislatia anterioara referitoare la dreptul actionarilor Fondului de
a numi in mod liber administratorul Fondului au fost clarificate; prevederile articolului 12(2) din Legea
Fondului, conform cérora administratorul Fondului este numit prin intermediul unei licitatii internationale
organizate de stat, au fost abrogate;

e Prevederile legate de tratamentul special aplicat de catre stat pentru contributiile sale la majorarea capitalului
social al Fondului au fost abrogate;

e Creanta Fondului catre World Trade Center Bucuresti SA a fost transferatd Tnapoi Ministerului Finantelor
Publice.

Versiunea actualizatd a Legii Fondului, continand modificarile aduse de Legea 10, se regaseste pe pagina de
internet a Fondului.

Modificari ale Contractului de Administrare a Investitiilor

In 2015, au existat doud modificari ale Contractului de Administrare a Investitiilor, care au produs efecte in
cursul anului. De asemenea, actionarii au aprobat 0 a treia modificare, care este efectiva dupa avizul ASF
conform reglementérilor in vigoare.

Actul Aditional nr. 2 la Contractul de Administrare a Investitiilor

Actionarii Fondului au aprobat cateva modificari ale actualului Contract de Administrare a Investitiilor din 23
septembrie 2014, iar ASF a emis Avizul nr. 88/ 20 martie 2015, prin care a avizat actul aditional cu urmatoarele
comentarii: o propunere de modificare a definitiei evenimentului de fortd majora si propunerea ca data efectiva a
comisionului de distributie sa fie data la care acest Act Aditional a fost avizat de catre ASF (20 martie 2015).
Toate celelalte modificéri la Contractul de Administrare a Investitiilor din 2014 au intrat In vigoare in 20 martie
2015.

Actul Aditional nr. 3 la Contractul de Administrare a Investitiilor

Luénd n considerare recomandérile ASF din data de 20 martie 2015 in ceea ce priveste Contractul de
Administrare a Investitiilor din 2014, actionarii au aprobat in data de 29 octombrie 2015 Actul Aditional nr. 3 la
Contractul de Administrare a Investitiilor din 2014, care a intrat In vigoare in data de 29 octombrie 2015.

Actul Aditional nr. 4 la Contractul de Administrare a Investitiilor

Actionarii Fondului au aprobat in data de 29 octombrie 2015 modificari suplimentare la actualul Contract de
Administrare a Investitiilor, legate de calculul comisionului de distributie, acestea fiind incluse in Actul Aditional
nr. 4 la Contractul de Administrare a Investitiilor 2014. Pentru mai multe detalii cu privire la Actul Aditional nr.
4, va rugam sa consultati sectiunea Evenimente ulterioare.

Modificari ale Actului Constitutiv
in cursul anului 2015 au existat cateva modificari ale Actului Constitutiv al Fondului, dupa cum urmeaza:

e Modificarea articolelor referitoare la capitalul social si valoarea nominala, ca urmare a procesului de reducere a
capitalului social;

e Anumite modificari legate de implementarea Directivei AFIA;

e Anumite modificari legate de responsabilitatile Comitetului Reprezentantilor, care nu au legatura cu
implementarea Directivei AFIA;
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Conform legislatiei in vigoare, toate modificarile Actului Constitutiv intra in vigoare dupé avizul ASF.

Hotirarile Adunarii Generale a Actionarilor din 2015

Principalele hotarari ale actionarilor Fondului la AGA din data de 21 ianuarie 2015 au fost urmatoarele:

Aprobarea reducerii capitalului social subscris al Fondului de la 11.575.064.733,65 Lei la 10.965.850.800,30
Lei prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de la 0,95 Lei la 0,90 Lei i aprobarea platii catre
actionarii inregistrati ca atare la Depozitarul Central in data de 24 iunie 2015, a 0,05 Lei pe actiune,
proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului — data platii aprobata de citre actionari a
fost 29 iunie 2015;

Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor (“AGEA”) si a
tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari, decizii, convocari ale tuturor AGEA si contracte) incheiate, adoptate
si emise Tn numele Fondului prin FTIML, intre 6 septembrie 2010 si 20 ianuarie 2015, precum si aprobarea si
ratificarea oricaror documente, actiuni si operatiuni de implementare in baza acestora, inclusiv privind
administrarea Fondului in sistem unitar, precum si aprobarea tuturor modificarilor Actului Constitutiv aprobate
de catre toate AGEA intre 6 septembrie 2010 si 20 ianuarie 2015, astfel cum au fost avizate de ASF;
Aprobarea listarii secundare a Fondului pe London Stock Exchange si a tuturor formalitatilor necesare.

Principalele hotarari ale actionarilor Fondului la AGA din data de 27 aprilie 2015 au fost urmatoarele:

Aprobarea reducerii capitalului social subscris al Fondului ca urmare a anularii unui numar de 990.855.616
actiuni achizitionate de catre Fond in cadrul celui de-al patrulea program de rascumparare;

Aprobarea celui de-al saselea program de rascumparare pentru un numar maxim de (i) 891.770.055 actiuni sau
echivalentul in certificate de depozit globale in legatura cu actiuni ale Fondului sau (ii) 10% din capitalul
social subscris la data relevanta, aplicindu-se la numarul mai mic dintre acestea doua;

Aprobarea modificarii Declaratiei de Politica Investitionala;

Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor AGEA si a tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari, decizii,
convocdri ale tuturor AGEA si contracte) incheiate, adoptate si emise in numele Fondului Proprietatea de catre
FTIML, intre 6 septembrie 2010 si 26 aprilie 2015;

Aprobarea Raportului Anual de Activitate al Administratorului Unic al Fondului Proprietatea pentru anul
financiar 2014, inclusiv a situatiilor financiare pentru anul incheiat la 31 decembrie 2014, intocmite in
conformitate cu Reglementarile contabile romanesti (Regulamentul CNVM 4/2011), aprobarea raportului
auditorului si descarcarea de gestiune a FTIML pentru administrarea in anul 2014;

Aprobarea repartizarii profitului net pentru exercitiul financiar 2014,

Aprobarea bugetului revizuit aferent listarii secundare;

Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor (“AGOA”) si a tuturor
actelor juridice (inclusiv decizii, convocari ale tuturor AGOA si contracte) incheiate, adoptate sau emise in
numele Fondului Proprietatea de catre FTIML, precum si a oricaror masuri de conducere/ administrare
adoptate si/ sau implementate de acesta, aprobate sau Incheiate intre 6 septembrie 2010 si 26 aprilie 2015.

Principalele hotarari ale actionarilor Fondului Tn cadrul AGA din 29 octombrie 2015 au fost urmatoarele:

Aprobarea reducerii capitalului social subscris ca urmare a anularii actiunilor rascumparate in cadrul celui de-
al cincilea program de rdscumparare;

Aprobarea celui de-al saptelea program de rascumparare;

Aprobarea modificarii Declaratiei de Politica Investitionala a Fondului, incepand cu data de 1 aprilie 2016;
Autorizarea Administratorului Unic sé incheie orice acte de dispozitie cu privire la orice detineri in companiile
din portofoliul Fondului, care in mod individual sau cumulat, pe durata exercitiului financiar 2015 sau 2016,
depasesc, pe fiecare an separat, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele (pana la valoarea de
30% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele);

Aprobarea planului de implementare a Directivei AFIA, incluzand (i) Actul Constitutiv modificat al Fondului,
(ii) incetarea mandatului FTIML ca Manager si Administrator Unic al Fondului, (iii) numirea FTIS ca
Manager si Administrator Unic al Fondului si (iv) noul Contract de Administrare a Investitiilor, toate devenind
aplicabile Tncepand cu data de 1 aprilie 2016;

Aprobarea Actului Aditional nr. 3 la actualul Contract de Administrare a Investitiilor conform recomandarilor
ASF;

Aprobarea Actului Aditional nr. 4 1a actualul Contract de Administrare a Investitiilor ce cuprinde cresterea
comisionului de distributie;
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e Aprobarea continudrii mandatului actual al FTIML 1in calitate de Manager si Administrator Unic al Fondului
Proprietatea;
Aprobarea cresterii remuneratiei lunare a membrilor Comitetului Reprezentantilor;

e Aprobarea bugetului Fondului aferent anului 2016;
Numirea Deloitte Audit SRL 1in calitate de auditor financiar al Fondului Proprietatea pentru anul 2015 si
aprobarea contractului de audit financiar; si

o Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor AGA si a tuturor actelor juridice incheiate, adoptate sau emise in
numele Fondului Proprietatea de catre FTIML, incheiate intre 6 septembrie 2010 si 28 octombrie 2015.

Programele de rascumparare
Prezentare generali a programelor de rascumpirare derulate in 2015

Tn cursul anului 2015 Fondul a finalizat cel de-al patrulea si cel de-al cincilea program de rascumpirare si a
inceput derularea celui de-al saselea program de rascumparare. Cel de-al saptelea program de rascumparare a fost
aprobat de catre actionari in AGA din octombrie 2015, iar Administratorul Fondului poate incepe derularea
acestui program dupa ce anularea actiunilor achizitionate in cadrul celui de-al cincilea program de rdscumpérare
este efectiva.

Toate programele de rascumparare derulate de catre Fond vizeaza reducerea capitalului social, in conformitate cu
aprobarea actionarilor. In cursul anului 2015 Fondul a rascumpdrat un numar total de 463.586.446 actiuni proprii,
reprezentand 4,1% din totalul actiunilor emise la data de 31 decembrie 2015, pentru o valoare totald de achizitie,
inclusiv costuri de tranzactionare, de 389.685.532 Lei, dupa cum urmeaza:

e 86.364.572 actiuni achizitionate in cadrul celui de-al patrulea program de rdscumpadrare;

e 227.572.250 actiuni achizitionate in cadrul celui de-al cincilea program de rascumpérare si

e 149.649.624 actiuni achizitionate in cadrul celui de-al saselea program de rascumparare (din care
111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni ordinare corespunzatoare GDR-urilor).

Actiunile achizitionate in cadrul celui de-al patrulea program de rascumparare au fost anulate in august 2015. Prin
urmare, numarul total de actiuni rdscumparate si detinute de Fond la 31 decembrie 2015 este de 377.221.874
(inclusiv actiunile ordinare corespunzatoare celor 771.494 de GDR-uri detinute), avand o valoare nominala totala
de 339.499.686,60 Lei (0,9 Lei pe actiune).

Al patrulea program de rascumpaérare

Tn AGA din 28 aprilie 2014 a fost aprobat cel de-al patrulea program de rascumpdrare a unui numér maxim de (i)
990.855.616 actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la data relevanta, aplicandu-se la numarul mai mic
dintre acestea doud, incepand cu data la care cel de-al treilea program de rascumpérare este finalizat, la un pret
cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si de 2 Lei pe actiune, urmand fi anulate dupa finalizarea programului de
rascumpadrare.

Cel de-al patrulea program de rascumparare a inceput la data de 1 octombrie 2014 si pana la data de 2 februarie
2015 au fost rascumparate toate cele 990.855.616 actiuni la o valoare totala, inclusiv costurile de tranzactionare,
de 1.060.874.423 Lei. Anularea actiunilor achizitionate in cadrul acestui program de rascumparare a fost efectiva
n data de 12 august 2015.

Al cincilea program de rascumparare

In data de 19 noiembrie 2014 actionarii Fondului au aprobat cel de-al cincilea program de rascumpdrare, care se
referd la achizitionarea unui numar maxim de (i) 227.572.250 actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la
data relevanta, aplicandu-se la numarul mai mic dintre acestea doua. Tranzactiile de rascumparare au putut fi
efectuate la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune, urmand ca actiunile sa fie anulate dupa
finalizarea programului de rascumparare. Cel de-al cincilea program de rascumparare a inceput in data de 10
februarie 2015 si pana la data de 29 iulie 2015, au fost rdscumparate toate cele 227.572.250 actiuni, la o valoare
totald de achizitie, inclusiv costurile de tranzactionare, de 193.699.522 Lei.

In cadrul AGA din 29 octombrie 2015 actionarii au aprobat reducerea capitalului social prin anularea actiunilor
rascumparate de Fond Tn cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare. La data de 31 decembrie 2015,
procesul de reducerea a capitalului social era in derulare.
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Al saselea program de riscumparare

In cadrul AGA din 27 aprilie 2015 actionarii au aprobat cel de-al saselea program de riscumparare a unui numar
maxim de 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de certificate de depozit globale avand la bazé actiuni
emise de Fondul Proprietatea, pana la data de 15 noiembrie 2016. Tranzactiile de rascumparare pot fi efectuate la
un pret cuprins Intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de rdscumpérare pot avea ca obiect doar
actiunile platite integral, iar actiunile rascumparate vor fi anulate. Implementarea acestui program de
rascumparare se va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Programul de rascumparare a inceput in data de 9 septembrie 2015, iar la 31 decembrie 2015 numarul total de
actiuni rdscumparate a fost de 149.649.624 (111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni corespunzatoare
GDR-urilor rascumpdrate, unde 1 GDR reprezintd 50 actiuni), la o valoare totala de achizitie, inclusiv costuri de
tranzactionare, de 121.497.490 Lei. Pentru informatii actualizate cu privire la cel de-al saselea program de
rascumparare, va rugam sa consultati sectiunea Evenimente ulterioare.

Al saptelea program de rascumparare

In data de 29 octombrie 2015 actionarii Fondului au aprobat cel de-al saptelea program de rascumpdrare pentru un
numar maxim de actiuni care va fi determinat astfel incat numarul total de actiuni proprii neanulate (achizitionate
in cadrul acestui program si/ sau In cadrul programelor anterioare) sa nu depaseascd 10% din capitalul social
subscris la data relevanta, incepand de la data la care reducerea de capital social ca urmare a anularii actiunilor
rascumparate 1n cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare este efectiva, pentru o perioadd maxima de
18 luni de la data publicarii acestei hotarari a actionarilor in Monitorul Oficial al Romaniei. Programul de
rascumparare se va efectua la un pret cuprins intre 0,2 Lei pe actiune si 2 Lei pe actiune. Tranzactiile de
rascumparare pot avea ca obiect doar actiuni, certificate de depozit globale si titluri de interes corespunzatoare
actiunilor Fondului platite integral, care urmeaza a fi anulate. Implementarea acestui program de rdscumparare se
va face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Analiza portofoliului Fondului
Valoarea Activului Net

Indicatorul cheie de performanta al Fondului este valoarea activului net. Fondul trebuie sa publice lunar valoarea
activului net pe actiune conform reglementarilor locale emise de autoritatea de reglementare a pietei de capital, in
termen de 15 zile calendaristice de la sfarsitul lunii de raportare.

Toate raportirile VAN sunt publicate pe pagina de internet a Fondului, www.fondulproprietatea.ro, impreuna cu
informatii legate de pretul pe actiune si discount.

Metodologia de calcul a VAN

Regulamentul CNVM nr. 4/2010, cu modificarile si completarile ulterioare, permite calculul VAN pe baza celor
mai bune practici internationale folosite pentru societatile de investitii listate de tip inchis.

Valorile mobiliare listate sunt evaluate la pretul de inchidere al pietei daca sunt listate pe piete reglementate, sau
la pretul de referinta, daca sunt listate in cadrul unui Sistem Alternativ de Tranzactionare (,,ATS”), pe piata
Rasdaq sau in sectiunea UNLS a BVB. In cazul actiunilor listate pe ATS, pretul de referinti este considerat pretul
mediu; In cazul actiunilor listate pe Rasdaq pretul de referinta este considerat pretul de inchidere pentru actiunile
admise la tranzactionare in sectiunea RGBS si pretul mediu pentru actiunile admise la tranzactionare in sectiunea
XMBS; in cazul actiunilor tranzactionate in sectiunea UNLS a BVB, pretul de referinta este considerat pretul
mediu.

Valorile mobiliare nelichide sau nelistate sunt evaluate fie folosind valoarea capitalurilor proprii conform
ultimelor situatii financiare anuale disponibile, proportional cu participatia detinuta, fie folosind valoarea justa
calculata potrivit Standardelor Internationale de Evaluare, care permit evaluarea la valoarea justa.

Actiunile societatilor aflate in procedura de insolventd sau de reorganizare sunt evaluate fie la valoarea zero, fie
la o valoare stabilitd de un evaluator independent, folosind metodele de evaluare potrivit Standardelor
Internationale de Evaluare, care permit evaluarea la valoarea justa. Actiunile societatilor aflate in procedura de
lichidare judiciara sau in alte forme de lichidare, precum si ale societatilor aflate in procedura de suspendare
temporara sau definitiva de activitate, sunt evaluate la valoarea zero pana la finalizarea procedurii.

Actiunile proprii achizitionate prin programele de rascumparare sunt excluse din numarul de actiuni folosit pentru
calculul VAN pe actiune.
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Rascumpararea actiunilor proprii prin intermediul Certificatelor de Depozit Globale

Tn septembrie 2015, Fondul Proprietatea a inceput derularea celui de-al saselea program de rascumpdrare, atat
prin achizitionarea de actiuni ordinare de pe Bursa de Valori Bucuresti cat si prin achizitionarea de GDR-uri de
pe London Stock Exchange.

Din punct de vedere contabil, GDR-urile rascumparate de catre Fond sunt inregistrate in acelasi mod ca si
actiunile ordinare proprii rascumparate, ca o diminuare a capitalurilor proprii (intr-un cont de capitaluri proprii cu
sold debitor). Acest tratament contabil este rezultatul aplicarii principiului prevalentei substantei economice a
tranzactiei asupra formei juridice a acesteia, avand in vedere ca rascumpararile prin intermediul GDR-urilor
reprezintd doar o forma tehnica/ legala a tranzactiei, substanta tranzactiei fiind aceea ca Fondul rascumpara
propriile actiuni, dand astfel aceleasi drepturi att detinatorilor de actiuni ordinare ale Fondului cat si detindtorilor
de GDR-uri ale Fondului, privind participarea la programele de rascumparare derulate de catre Fond.

Conform Regulamentului CNVM nr. 4/2010, cu modificarile si completarile ulterioare, in calculul VAN pe
actiune numarul actiunilor proprii raiscumpdrate de catre Fond, detinute la data raportarii VAN, trebuie scazut din
numarul actiunilor emise si platite.

Avand 1n vedere faptul cd, in substantd, GDR-urile Fondului sunt similare actiunilor ordinare carora le corespund,
la determinarea numarului de actiuni utilizat in calculul VAN pe actiune, numarul de actiuni corespunzatoare
GDR-urilor rascumpdrate si detinute de citre Fond la data raportarii VAN este scazut, de asemenea (impreuna cu
numarul actiunilor proprii ordinare rdscumparate si detinute).

Reglementarile contabile oficiale in 2015

Incepand cu 1 ianuarie 2015, conform Instructiunii ASF nr. 2/ 6 august 2014, entititile autorizate, reglementate si
supravegheate de ASF trebuiau sa aplice IFRS ca baza contabila oficiala. Astfel, incepand cu 1 ianuarie 2015,
Fondul a adoptat IFRS ca reglementari contabile oficiale statutare si a utilizat evidentele contabile conform IFRS
pentru calculul elementelor non-portofoliu din raportarile VAN pentru 30 ianuarie 2015, 27 februarie 2015, 31
martie 2015 si 30 aprilie 2015.

In mai 2015 ASF a emis Instructiunea nr. 1/ 19 mai 2015 (care modifica Instructiunea nr. 2/2014) conform cireia
implementarea [FRS ca baza contabila oficiala era améanata pana la 1 ianuarie 2016, iar entitatile reglementate
trebuiau sa continue aplicarea Reglementérilor contabile romanesti (Regulamentul CNVM 4/2011) in anul 2015.
Drept urmare, Fondul a folosit evidentele contabile conform Reglementarilor contabile romanesti pentru calculul
elementelor non-portofoliu in raportirile VAN lunare incepand cu raportarea VAN pentru 29 mai 2015.

In data de 28 decembrie 2015, reglementirile contabile oficiale aplicabile Fondului Proprietatea au fost din nou
modificate prin Norma ASF 39/2015; astfel, incepand cu situatiile financiare anuale aferente exercitiului
financiar incheiat la 31 decembrie 2015, IFRS au devenit reglementdrile contabile oficiale (baza contabild
statutard) pentru Fond.

Desi situatiile financiare anuale statutare pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015 au fost
intocmite In conformitate cu IFRS prin retratarea evidentelor contabile intocmite in conformitate cu
Reglementarile contabile romanesti, in adresa primita de Fond in data de 21 decembrie 2015, ASF a confirmat ca
pentru raportarea VAN la 31 decembrie 2015 elementele non-portfoliu vor fi calculate pe baza evidentelor
contabile in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti. Diferentele privind valoarea elementelor non-
portfoliu calculate conform Reglementarilor contabile romanesti si valoarea acestora in conformitate cu IFRS
sunt explicate Tntr-o nota in cadrul Anexei 2 a acestui raport ,,Situatia activelor si obligatiilor Fondului
Proprietatea SA la 31 decembrie 2015, intocmita in conformitate cu Regulamentul CNVM 4/2010 (Anexa nr. 4)”.

VAN pe actiune (Lei pe actiune)

Graficul de mai jos prezintd informatii privind VAN pe actiune lunar publicat pentru perioada cuprinsa ntre 31
decembrie 2014 si 31 decembrie 2015:
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Returnari;?uital: 0,05 Lei pe actiune
2125 T T T T T T T T T T T T T oy S T T e T
1,1829 1,792 11706 3 1,1851 1,2105

Dec 2014* lan** Feb™ Mar* Apr= Mai* lun™ lul* Aug* Sep* Oct* Noi* Dec 2015*

Sursa: FTIML, pe baza raportarilor VAN transmise catre ASF
*Valori conform Reglementarilor contabile roménesti pentru elementele non-portofoliu
**Valori conform IFRS pentru elementele non-portofoliu

Sectiunea marcata cu gri in cadrul VAN aferent lunii mai 2015, reprezinta valoarea pe actiune a returndrii de
capital aprobate de actionari 1n ianuarie 2015, care a fost inregistrata in mai 2015, dupa avizarea de citre ASF a
acestei reduceri de capital social (Avizul nr. 169/ 20 mai 2015), ceea ce a determinat o reducere corespunzitoare
in VAN pe actiune.

Tn cadrul primului trimestru al anului 2015, VAN pe actiune a scizut cu 3,5%, in principal din cauza
impactului negativ al scaderii pretului actiunilor anumitor companii listate din portofoliu, Tn special OMV Petrom
SA (impact in VAN al Fondului de 480,9 milioane Lei sau 0,0447 Lei pe actiune).

Tn cel de-al doilea trimestru al anului 2015, VAN pe actiune a avut un trend usor crescitor comparativ cu
sfarsitul primului trimestru al anului 2015, in principal datorita cresterii preturilor actiunilor companiilor listate
din portofoliul Fondului, in special OMV Petrom SA (impact in VAN al Fondului de 146,3 milioane Lei sau
0,0137 Lei pe actiune) si Romgaz SA (impact Tn VAN al Fondului de 52,0 milioane Lei sau 0,0049 Lei pe
actiune) si ca urmare a celui de-al cincilea program de rascumparare derulat de Fond in aceasta perioada.

Tn cel de-al treilea trimestru al anului 2015, VAN pe actiune a scizut cu 4,3%, in principal din cauza
impactului negativ al scaderii pretului actiunilor anumitor companii listate din portofoliu, in special OMV Petrom
SA (impact in VAN al Fondului de 450,8 milioane Lei sau 0,0426 Lei pe actiune) si Romgaz SA (impact in VAN
al Fondului de 246,7 milioane Lei sau 0,0233 Lei pe actiune), in timp ce programele de rascumpdrare derulate in
aceastd perioadd au avut un usor impact pozitiv.

Tn ultimul trimestru al anului 2015, VAN pe actiune a crescut, in principal datorita actualizarii evaluarilor
independente ale participatiilor nelistate din portofoliu (impactul pozitiv cel mai semnificativ fiind aferent
participatiilor in Hidroelectrica SA si CN Aeroporturi Bucuresti SA), aceasta crestere fiind partial compensata de
scaderea pretului actiunilor anumitor companii din portofoliu, in principal al OMV Petrom SA (impact negativ de
484,1 milioane Lei sau de 0,0462 Lei pe actiune), in timp ce al saselea program de rascumparare derulat de catre
Fond Tn acest trimestru a avut un impact pozitiv.

In octombrie si decembrie 22 de participatii nelistate, reprezentand 99,7% din totalul portofoliului de companii
nelistate, au fost evaluate de catre evaluatori independenti (inclusiv actualizari ale evaluarilor pentru 21 dintre
aceste participatii). Evaluarile independente au fost efectuate de citre KPMG Advisory si Ernst & Young
Service, in conformitate cu Standardele Internationale de Evaluare. Impactul total a fost o crestere de 749,4
milioane Lei sau 0,0717 Lei pe actiune, comparativ cu VAN la 30 septembrie 2015.
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Denumire companie Valoare in _VAN la Valoare in _VAN la Impact n Impgct Tr;

31 decembrie 2015 30 septembrie 2015 Total VAN VAN pe actiune

(Milioane Lei) (Milioane Lei)  (Milioane Lei) (Lei)
1 Electrica Distributie Muntenia Nord SA 253,9 235,6 18,3 0,0018
2 Electrica Distributie Transilvania Sud SA 222,3 206,5 15,8 0,0015
3 Electrica Distributie Transilvania Nord SA 215,6 201,6 14,0 0,0013
4 Electrica Furnizare SA 149,6 126,4 23,2 0,0022
TOTAL 841,4 770,1 71,3 0,0068
Denumire companie Valoare in VAN la Valoare in VAN la Impact n Impact in VAN
31 decembrie 2015 27 noiembrie 2015 Total VAN pe actiune’®

(Milioane Lei) (Milioane Lei) (Milioane Lei) (Lei)
1 Hidroelectrica SA 2.654,1 2.178,1 476,0 0,0455
2 ENEL Distributie Banat SA 624,0 640,5 (16,5) (0,0016)
3 E.ON Distributie Romania SA 510,4 445,9 64,5 0,0062
4 CN Aeroporturi Bucuresti SA 497,8 332,3 165,5 0,0158
5 ENEL Distributie Muntenia SA 455,4 465,8 (10,4) (0,0010)
6 GDF Suez Energy Roméania SA 446,1 461,3 (15,2) (0,0015)
7 ENEL Distributie Dobrogea SA 401,2 396,9 4,3 0,0004
8 Societatea Nationala a Sarii SA 177,4 142,9 34,5 0,0033
9 CN Administratia Porturilor Maritime SA 175,1 132,6 42,5 0,0041
10 E.ON Energie Romania SA 126,5 133,9 (7,4) (0,0007)
11  ENEL Energie SA 76,6 74,4 2,2 0,0002
12  ENEL Energie Muntenia SA 64,0 65,1 (1,2) (0,0001)
13  Complexul Energetic Oltenia SA 62,8 108,5 (45,7) (0,0044)
14 Posta Romana SA 58,7 55,9 2,8 0,0003
15 Zirom SA 23,3 39,3 (16,0) (0,0015)
16 Cﬁir;)%):ul International Timisoara-Traian 26 3.9 (1.3) (0,0001)
17  Plafar SA 19 1,8 0,1 0,0000
1 e oA on oo
TOTAL 6.359,5 5.681,4 678,1 0,0649

Strategia de investitii si analiza portofoliului

Obiectivul investitional al Fondului este maximizarea randamentelor si cresterea valorii activului pe actiune prin
investitii realizate, in principal, in actiuni romanesti si valori mobiliare bazate pe actiuni. Investitiile in actiuni
reprezentau 98,0% din VAN al Fondului la data de 31 decembrie 2015. La aceasta data, portofoliul includea
detineri in 48 de companii (14 listate si 34 nelistate), atat societati private, cat si societati controlate de stat.

Structura portofoliului — in functie de detinerile de control

® Categoria lichiditati nete si creante include depozite

m Societati controlate de stat............... 44 3% . ” o
) bancare, conturi curente, certificate de trezorerie i
= SOCIEtati Private. . ........ooovvveerrsnn, 53.7% obligatiuni guvernamentale, creante privind dividendele,
precum si alte active din care se scade valoarea
Lichiditéti nete si creante.................. 2,0% datoriilor (inclusiv datoriile cétre actionari in legatura cu

returnarile de capital si datoriile privind dividendele din
anii anteriori) si a provizioanelor.

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015

9 Calculat pe baza numérului de actjuni folosit in calculul VAN pe actiune la 31 decembrie 2015
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Structura portofoliului — pe sectoare de activitate

m Patrol 5 0aze... .c.commsinsomams e 31.2%
‘_ = Utilitati electrice si gaze: transport,  Portofoliul a rdmas semnificativ concentrat in

distributie, furnizare................... 29.3% sectoarele energie electrica, petrol si gaze naturale
Utilitati electrice: productie............. 23,9% (aproximativ 84,4% din VAN), printr-un numér de

= Infrastructurd................cceeeeeeeeeee.. 6,0% compani romanesti listate si nelistate.
Banci.........ooo oo 4,3%

WAREIE. ..o SoT0
Lichiditati nete si creante................ 2,0%

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015

Structura portofoliului — pe tipuri de active

o,

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015

m Actiuni listate....................... 38,2%
u Actiuni nelistate..................... 59,8%
Lichiditati nete si creante......... 2,0%

Structura portofoliului — actiuni nelistate

»,

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015

m Hidroelectrica SA..............ccceevvvvveeee. 36,8% . . .
o  Cea mai mare societate nelistata este

= Companiile din Grupul Enel............... 22.5% Hidroelectrica SA (36,8% din valoarea totald a
Companiile din Grupul Electrica ....... 11,7% societatilor nelistate din portofoliu).

= Companiile din Grupul E.ON.............. 8,8%

CN Aeroporturi Bucuresti SA.............. 6,9%
= GDF Suez Energy Romania SA.......... 6,2%
Societatea Nationala a Sarii SA.......... 2,5%
mAltele i i n s s 4,6%

Structura portofoliului — actiuni listate

“ B OMV Petrom SA......c.ccoveveer e 67,5% o  (Cea mai mare societate listata este OMV
‘ 5 ROMGAZ SA. - vereerooeeere e 13,3% Pet.ronj SA (67,5% fiin valoarga totala a
BRD Groupe Societe Generale SA..... 6,6% societatilor listate din portofoliu).
= Nuclearelectrica SA.......cccoeeeiee e 3.9%
Banca Transilvania SA..................... 46%
BAIND SA .o e e 2.1%
Conpst SA.......ooiiieiiii . 0,9%
BAREIE. .. 1,2%

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015
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Top 20 participatii

Valoare la 31

NF Denumire . decembrie % din VAN !a
Cota de detinere 2015 31 decembrie
a Fondului (%) (milioane Lei) 2015
1  OMV Petrom SA 18,99% 3,120,0 25,8%
2 Hidroelectrica SA 19,94% 2,654,1 22,0%
3 ENEL Distributie Banat SA 24,13% 624,0 5,2%
4 Romgaz SA 5,85% 613,2 5,1%
5  E.ON Distributie Romania SA 18,35% 510,4 4,2%
6  CN Aeroporturi Bucuresti SA 20,00% 497,8 4,1%
7  ENEL Distributie Muntenia SA 12,00% 4554 3,8%
8 GDF Suez Energy Romania SA 12,00% 446,1 3,7%
9 ENEL Distributie Dobrogea SA 24,09% 401,2 3,3%
10 BRD Groupe Societe Generale SA 3,64% 307,2 2,5%
11  Electrica Distributie Muntenia Nord SA 22,00% 253,9 2,1%
12  Electrica Distributie Transilvania Sud SA 22,00% 2223 1,8%
13 Electrica Distributie Transilvania Nord SA 22,00% 215,6 1,8%
14 Banca Transilvania SA 2,88% 211,6 1,8%
15 Societatea Nationala a Sarii SA 49,00% 177,4 1,5%
16 Nuclearelectrica SA 9,09% 176,0 1,5%
17 CN Administratia Porturilor Maritime SA 20,00% 175,1 1,5%
18 Electrica Furnizare SA 22,00% 149,6 1,2%
19 E.ON Energie Roménia SA 13,40% 126,5 1,1%
20 Alro SA 10,21% 96,2 0,8%
Top 20 participatii 11.433,6 94,8%
Total participatii 11.841,1 98,0%
Lichiditati nete si creante 246,7 2,0%
Total VAN 12.087,8 100,0%

Sursa: FTIML, date la 31 decembrie 2015, pe baza raportarilor VAN catre ASF.

Evenimente semnificative privind societitile din portofoliu in cursul perioadei

Achizitii i vanzari

Participarea la majordri de capital si actiuni gratuite

In urma majorarii capitalului social al GDF Suez Energy Romania SA Fondul a subscris in numerar 8.835 actiuni
noi la valoarea nominala de 10 Lei pe actiune (in total 88.350 Lei). Majorarea de capital a intrat in vigoare la data
de 7 aprilie 2015, datd la care inregistrarea la Registrul Comertului a fost finalizata.

In iulie 2015, Banca Transilvania SA a finalizat inregistrarea la Depozitarul Central a majorarii capitalului social
(prin incorporarea de rezerve). Drept urmare, un numar de 12.011.283 actiuni gratuite primite de Fond au fost
reflectate ca parte a portofoliului (Inainte aceste actiuni erau reflectate in categoria alte active circulante in

raportarea VAN a Fondului).

Tn august 2015 Fondul a contribuit cu un aport in numerar de 1,0 milion Lei la majorarea de capital a Zirom SA.
De asemenea, Tn decembrie 2015 Fondul a contribuit cu un aport in numerar de 1,5 milioane Lei la majorarea de

capital a Zirom SA.

Fondul Proprietatea SA
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Vénzdri

Tn cursul anului 2015, Fondul a vandut integral participatiile in SIFI CJ Agro SA (Comcereal Cluj) si Forsev SA
in luna aprilie, Electroconstructia Elco Cluj SA in luna iunie si Petrotel Lukoil SA in luna noiembrie.

In iunie, Fecne SA a fost radiata de la Registrul Comertului, in urma incheierii procedurii de faliment.

In luna octombrie Fondul a vandut un numar de 16 milioane de actiuni in Romgaz SA (14.715.000 actiuni
ordinare si 1.285.000 actiuni sub forma de certificate de depozit globale). Pretul actiunilor a fost de 28,5 Lei pe
actiune sau 7,32 USD pe actiune (pentru vanzarea prin certificate de depozit globale denominate in USD).

In decembrie Fondul a vandut 152.156 de actiuni in Primcom SA, la pretul de 30 Lei pe actiune, prin programul
de rascumparare derulat de aceasta companie.

Modificéri in sectorul energetic

Modificari ale preturilor energiei electrice

Calendarul propus de eliminare graduala a tarifelor reglementate pentru energia electrica pentru consumatorii
non-casnici si casnici este prezentat in tabelul de mai jos:

Consumatorii non-casnici — Consumatorii casnici —

procentul de achizitie din procentul de achizitie din

Data implementarii piata concurentiala piata concurentiala
01.01.2013 30 -
01.04.2013 45 -
01.07.2013 65 10
01.09.2013 85 10
01.01.2014 100 20
01.07.2014 100 30
01.01.2015 100 40
01.07.2015 100 50
01.01.2016 100 60
01.07.2016 100 70
01.01.2017 100 80
01.07.2017 - 90
31.12.2017 - 100

Sursa: pagina de internet ANRE

Preturile energiei electrice (EUR/MWh)

vio 510 910 111 511 911 vVI2 §12 0 912 113 513 913 114 5714 9714 V15 515 9715

Romiinia (OPCOM) Ungaria (HUPX) Germania (EPEX)
Sursa: Bloomberg, Hidroelectrica SA

Nota: Day Ahead Market — media lunara a preturilor base load
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Resursele de energie (mii tone barili echivalent petrol)

ianuarie — octombrie 2015 ianuarie — octombrie 2014 % variatie
Total Productie Import Total Productie Import | Total Productie Import
Carbune 4.244.3 3.789,9 454,41  4.004,9 3.623,5 381,4 6,0 4,6 19,1
Petrol 8.956,8 3.135,3 5.821,5| 8.777,3 3.167,1 5.610,2 2,0 (1,0) 3,8
Gaze naturale 7.189,1 7.113,8 75,3 7.553,1 7.203,7 349,4 (4,8) 1,2) (78,4)
:'[,%122?;;?'3’6?2,?3;9 4.502,6 42404  2622| 4.206,0 41711 349 71 17 6513
Import produse petroliere 2.127,4 - 212741 1.711,9 - 17119 24,3 - 24,3
Altele 414,6 - 414,6 349,7 - 349,7 18,6 - 18,6
Total resurse 27.434,8 18.279,4 9.155,4 26.602,9 18.165,4 8.437,5 31 0,6 8,5

Sursa: pagina de internet a Institutului National de Statistica

Modificari ale preturilor gazelor

Preturile gazelor au crescut incepand cu 1 februarie 2013, conform calendarului privind eliminarea graduala a
tarifelor reglementate pentru gaze. Incepand cu 1 ianuarie 2015, preturile pentru furnizarea de gaze catre
consumatorii non-casnici sunt determinate liber, pe baza negocierii directe sau a acceptarii ofertei standard a

furnizorului. Conform Deciziei Guvernului nr. 488/2015, Guvernul a aprobat calendarul actualizat privind
liberalizarea tarifelor la gaze pentru consumatorii casnici si producatorii de energie termicé (pentru energia

utilizata in incalzirea rezidentiald), aferent perioadei 1 iulie 2015 - 1 aprilie 2020.

Preturile consumatorilor casnici

Data implementarii (Lei/ MWh)
01.07.2015 60,00
01.07.2016 66,00
01.04.2017 72,00
01.04.2018 78,00
01.04.2019 84,00
01.04.2020 90,00

Sursa: Decizia Guvernului nr. 488/2015

Preturile gazelor (EUR/ mii m®)
L . L D, B,

400

350

300

250

200

150

100

———Preturile rusesti 1a granita cu Germania

Sursa: Bloomberg, ANRE

Taxa asupra constructiilor speciale

0112 05/12 09/12

0113

05/13

09/13

01/14

0514

Preturile producitorilor romani pentru consumatorii industriali

09/14

01/15

05/15

Preturile de import pentru Roménia

09/15

Incepand din ianuarie 2015, valoarea taxei asupra constructiilor speciale de 1,5% din valoarea activelor speciale,
(pe care cele mai multe dintre companiile din portofoliul Fondului au trebuit sa o plateasca pentru prima data in
2014), a fost diminuata cu o treime, pana la 1,0%. Conform prevederilor Codului Fiscal din Romania, taxa asupra

constructiilor speciale va fi eliminatd incepand cu 1 ianuarie 2017.
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Informatii actualizate privind cele mai mari 20 de societati din portofoliu

Alro SA

9 luni 9 luni Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014** 2015** 2014* 2015*
Cifra de afaceri 2.016,9 2.108,4 1.438,6 1.769,2 2.119.5 2.665,6
Profit/ (pierdere) operational/ (3) (169,6) 51,0 15,6 218,1 70,2 318,1
Profit/ (pierdere) net/(a) (103,0) (63,6) (216,4) 72,7 10,7 255,5
Dividende - - n.a n.a - -

Sursa: Pe baza situatjilor financiare consolidate IFRS
* Valorile bugetate nu includ modificarile de valoare justa aferente derivatului incorporat in contractul de achizitie de electricitate semnat cu Hidroelectrica SA
** Pe baza situatiilor financiare individuale IFRS

Mai: Alro SA a informat piata despre procesul civil intentat de Hidroelectrica SA impotriva companiei, prin care
aceasta pretinde profituri nerealizate aferente contractului de furnizare de electricitate semnat cu Alro SA.

Iunie: Alro SA si subsidiarele sale Alum SA si Vimetco Extrusion SRL au fost incluse printre beneficiarii
prevederilor Hotararii Guvernului 495/2014, beneficiind de reducerea obligatiilor in cadrul schemei suport
acordate sectorului de producere a energiei electrice din surse regenerabile. Conform estimarii Ministerului
Economiei, pentru Alro SA nivelul acestui ajutor de stat instituit prin Hotararea Guvernului 495/ 2014 se
plaseaza in intervalul 10-30 milioane EUR.

Noiembrie: Compania a publicat un profit net neconsolidat aferent primelor noua luni ale anului de 72,7 milioane
Lei, comparativ cu pierderea de 216,4 milioane Lei raportata pentru perioada similara a anului precedent. In
timpul perioadei, vanzarile totale au crescut cu 23,0% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la
1.769,2 milioane Lei. In ceea ce priveste volumul, vanzirile de aluminiu primar au crescut cu 3,0% (3.000 tone),
n timp ce volumul de aluminiu procesat a crescut cu 1,0% (800 tone). In timpul perioadei, pretul mediu al
aluminiului inregistrat pe London Metal Exchange a fost de 1.717,0 USD pe tona, cu 6,3% mai mic comparativ
cu aceeasi perioada a anului precedent, in timp ce cursul de schimb mediu al USD in raport cu moneda locala s-a
apreciat In medie cu 21,0% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.

lanuarie 2016: compania a informat piata ca in urma investigatiilor asupra contractelor de electricitate semnate cu
Hidroelectrica SA, Consiliul Concurentei a amendat Alro SA cu suma de 21,2 milioane Lei sau 1,1% din cifra de
afaceri aferenta anului 2014.

Banca Transilvania SA

9 luni 9 luni Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015%** 2014 2015*
Venituri operationale 1.752,9 2.078,0 1.4845 1.721,1 942,0 2.015,0
Cheltuieli nete cu ajustarile de depreciere 414,3 684,4 445,2 (18,1) 430,0 550,0
Profit net 397,6 4425 338,1 2.296,2 512,0** 596,0**

Sursa: Pe baza situatiilor financiare IFRS consolidate (valorile pentru anul 2013 au fost retratate)

* Valori bugetate Tnainte de revizuirea din octombrie 2015

** Valorile reprezinté profitul brut bugetat, deoarece bugetul aferent anilor 2015 si 2014 nu include o linie corespunzatoare profitului net
*** Pe baza situatiilor financiare consolidate IFRS, incluzand Volksbank Romania si celelalte companii din grup

Februarie: Banca a anuntat ca a alocat 125.560 actiuni rascumparate de pe piata angajatilor cu performante
extraordinare in activitatea profesionala, conform hotararii actionarilor din 29 aprilie 2014.

Martie: Conform situatiilor financiare consolidate IFRS, in anul 2014 banca a raportat un profit net de 442,5
milioane Lei, reprezentand o crestere de 11,3% comparativ cu profitul net raportat in 2013 de 397,6 milioane Lei.
In 2014 veniturile operationale au crescut cu 18,5% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la
nivelul de 2.078 milioane Lei, in timp ce cheltuielile operationale au crescut cu 21,5% comparativ cu aceeasi
perioada a anului precedent, pana la nivelul de 1.562,4 milioane Lei, din care cheltuielile nete cu ajustarile de
depreciere au crescut cu 65,2% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la nivelul de 684,4
milioane Lei. Banca Transilvania a anuntat faptul cé a selectat AT Kearney pentru structurarea procesului de
integrare a Volksbank Romania. Se asteapta ca acest proces sa fie finalizat pana in martie 2016.

Aprilie: Banca a anuntat in data de 7 aprilie incheierea tranzactiei prin care a achizitionat 100% din actiunile
Volksbank Romania. Pretul platit a fost de 81 milioane EUR, din care 58 de milioane EUR au fost plasate intr-un
cont escrow, pentru acoperirea riscurilor viitoare din decursul anului urmator. La data Incheierii tranzactiei banca
achizitionata avea active totale de 35 miliarde Lei si capitaluri proprii de 1.905 milioane Lei.
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Iunie: DI. Horia Ciorcila, presedintele Consiliului de Administratie, a raportat scaderea detinerilor sale de la
5,02% la 4,13%, inclusiv a detinerilor prin intermediul entitatilor pe care le controleaza, ca urmare a unei
tranzactii recente de vanzare.

Banca a anuntat ca un numar total de 7,05 milioane actiuni au fost distribuite catre membrii Directoratului,
directori si directori adjuncti, precum si directorilor regionali, dealerilor, dealerilor sefi si altor angajati, ca parte a
programului anual de bonus. Aceste actiuni au fost rdiscumparate de pe piatd conform hotararii actionarilor din
aprilie 2014,

Fitch Ratings a crescut ratingul Long-term Issuer Default al Bancii Transilvania de la BB- la BB, cu perspectiva
stabild. In urma analizei informatiilor primite dupa achizitia Volksbank Romaénia, Fitch a decis scoaterea Bancii
Transilvania din categoria Rating Watch Evolving (RWE).

Octombrie: actionarii au aprobat fuziunea dintre Banca Transilvania SA si Volksbank Romania. Se estimeaza ca
procesul de integrare si se finalizeze pani la sfarsitul anului 2015. In cadrul aceleiasi adunri, actionarii au
aprobat bugetul revizuit pentru anul 2015, care include efectele fuziunii dar exclude profiturile cu caracter
exceptional: bugetul revizuit indica un ROE 1n crestere de la 13,0% inainte de revizuirea bugetului la 18,1%, un
raport costuri/ venituri de 22,2% de la 43,1% Inainte de revizuirea bugetului si o crestere totald a activelor de
22,9% de la 3,9% in bugetul anterior.

Noiembrie: banca a publicat rezultatele financiare pentru primele 9 luni ale anului 2015, care includ efectele
achizitiei Volksbank Romania si care nu sunt direct comparabile cu rezultatele perioadei corespunzatoare din
anul 2014. Banca a publicat de asemenea si un set de rezultate direct comparabile, care exclud efectele achizitiei,
indicand o crestere de 1,6% a veniturilor operationale panad la 1.453,6 milioane Lei, o scidere cu 18,0% a
pierderilor din depreciere, pana la 362,4 milioane Lei si o scadere cu 3,0% a profitului net pana la 313,0 milioane
Lei.

Decembrie: Banca a anuntat finalizarea procesului de integrare a Volksbank Romania, data efectiva a fuziunii
fiind 31 decembrie 2015.

BRD - Groupe Societe Generale SA

9 luni 9 luni Prelim
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015 2015 Buget 2014 Buget 2015
Scadere  Aprox. 3%
estimata din crestere
cauza veniturilor
nete din dobanzi
Venit bancar net 2.850,6 2.623,0 1.966,1 1.860,1 2.507,2 mai mici
Venit operational net 1.491,3 1.295,3 1.006,2 906,2 1.209,9 n.a.
Imbunéatétire Scadere
Cost net al riscului 2.130,8 1.215.4 967,7 454,3 658,2 semnificativd semnificativa

Se asteaptd Tmbunatatire
revenirea pe semnificativa
Profitul/ (pierderea) net/ (a) (387,5) 63,1 33,6 380,1 465,8 profit
Sursa: Pe baza situatiilor financiare consolidate IFRS

Aprilie: Conform situatiilor financiare consolidate IFRS aferente 2014, banca a raportat un profit net de 63,1
milioane Lei comparativ cu pierderea netd de 387,5 milioane Lei raportatd in 2013. Venitul bancar net a scazut cu
8,1% comparativ cu aceeasi perioadd a anului precedent, la 2.620,5 milioane Lei, In timp ce cheltuielile
operationale generale au scazut cu 2,5% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent pana la 1.325,2
milioane Lei, conducéand la un venit operational net de 1.295,3 milioane Lei, in scadere cu 13,1% comparativ cu
aceeasi perioada a anului precedent. Costul net al riscului a scazut cu 43,0% comparativ cu anul precedent, la
1.215,4 milioane Lei.

August: Conform situatiilor financiare consolidate neauditate IFRS pentru perioada de sase luni incheiata la 30
iunie 2015 banca a raportat un profit net de 268,5 milioane Lei comparativ cu profitul net de 125,4 milioane Lei
din perioada similara a anului 2014. Venitul bancar net a scazut cu 5,0% comparativ cu aceeasi perioada a anului
precedent, pana la 1.226,4 milioane Lei, in timp ce cheltuielile operationale generale au scazut cu 1,3%
comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la 633,3 milioane Lei, conducénd la un venit operational
net de 593,1 milioane Lei, in scédere cu 8,6% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent. Costul net al
riscului a scazut cu 46,2% comparativ cu anul precedent, la 268,9 milioane Lei.

Noiembrie: Conform situatiilor financiare consolidate neauditate IFRS pentru perioada de noud luni incheiata la
30 septembrie 2015, banca a raportat un profit net de 380,1 milioane Lei comparativ cu profitul net de 33,6
milioane Lei din perioada similard a anului 2014. Venitul bancar net a scazut cu 5,4% comparativ cu aceeasi
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perioada a anului precedent, pana la 1.860,1 milioane Lei, in timp ce cheltuielile operationale generale au scazut
cu 0,6% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la 953,9 milioane Lei, conducand la un venit
operational net de 906,2 milioane Lei, in scadere cu 9,9% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.
Costul net al riscului a scazut cu 53,1% comparativ cu perioada similard a anului precedent, la 454,3 milioane
Lei.

Februarie 2016: conform rezultatelor preliminare din situatiile financiare consolidate IFRS pentru anul 2015,
banca a raportat un profit net de 465,8 milioane Lei comparativ cu profitul net din anul 2014 de 63,1 milioane
Lei. Venitul bancar net a scazut cu 4,4% comparativ cu 2014, pana la 2.507,2 milioane Lei, in timp ce cheltuielile
operationale generale au scazut cu 2,3% comparativ cu 2014, pana la 1.297,2 milioane Lei, conducand la un venit
operational net de 1.209,9 milioane Lei, reprezentdnd o scddere cu 6,6% fata de 2014. Costul net al riscului a
scazut cu 45,8% comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut, pand la 658.2 milioane Lei.

CN Administratia Porturilor Maritime SA
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 S12014 S12015 2014 2015
Venituri totale 302,4 305,2 140,7 157,1 297,1 306,1
Profit operational 76,6 83,8 50,9 70,7 43,3 55,1
Profit net 65,0 70,3 41,8 61,4 31,0 39,8
Dividende 50,6 32,3 n.a. n.a. 13,5 17,6

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Iunie: totalul marfurilor procesate prin porturile administrate de catre companie a crescut cu 22,6% pe parcursul
primelor sase luni ale anului 2015, comparativ cu aceeasi perioada a anului 2014, crestere generata in principal de
cereale (+122%), combustibili minerali solizi (+105%) si minereuri si deseuri feroase (+35%).

August: Situatiile financiare pentru perioada de sase luni incheiata la 30 iunie 2015 comparativ cu aceeasi
perioada a anului 2014 arata o crestere a veniturilor totale de 11,7%, pana la 157,1 milioane Lei si un profit net
majorat cu 46,9%, pana la 61,4 milioane Lei.

Septembrie: traficul total de marfuri in primele 8 luni ale anului 2015 comparativ cu aceeasi perioada din anul
2014 a crescut cu 12,7%, pana la 38,9 milioane tone.

Decembrie: datele preliminare pentru anul 2015 arata un trafic total de marfuri 43,6 milioane de tone, ceea ce
reprezinta o crestere de 1,3% comparativ cu 2014.

CN Aeroporturi Bucuresti SA
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 S12014  S1 2015 2014 2015
Venituri totale 641,4 689,7 316,7 361,7 676,8 725,8
Profit operational 91,0 124,4 60,8 106,7 39,9 40,6
Profit net 69,0 98,8 52,6 90,4 25,3 44,3
Dividende 61,6 51,2 n.a. n.a. 12,6 24,4

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Rezultatele financiare ale companiei pentru anul Tncheiat la 31 decembrie 2014 comparativ cu rezultatele aferente
anului 2013 arata o crestere a veniturilor totale de 7,5%, pana la 689,7 milioane Lei, o crestere a profitului
operational de 36,7% pana la 124,4 milioane Lei si o crestere a profitului net de 43,2% pana la 98,8 milioane Lei.
Mai: Traficul total de pasageri pentru primele patru luni ale anului 2015 a crescut la 2,6 milioane, reprezentand o
crestere de 14,9% comparativ cu aceeasi perioada din 2014.

August: Situatiile financiare pentru perioada de sase luni incheiata la 30 iunie 2015 comparativ cu aceeasi
perioada a anului 2014 arata o crestere a veniturilor totale de 14,2%, pana la 361,7 milioane Lei si un profit net in
crestere cu 71,9%, pana la 90,4 milioane Lei.

Septembrie: traficul total de pasageri a crescut cu 11,8%, pana la 6,1 milioane de pasageri, in primele 8 luni ale
anului 2015 comparativ cu aceeasi perioada a anului 2014.

Decembrie: conform datelor preliminare, traficul total de pasageri in 2015 a fost de 9,29 milioane de pasageri,
ceea ce reprezinta o crestere de 11,6% comparativ cu 2014.
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E.ON Distributie Romania SA

E.ON Distributic Romania SA a fost constituitd la 31 decembrie 2014 in urma fuziunii dintre E.ON Gaz
Distributie SA (in calitate de societate absorbantd, al carei nume a fost schimbat) si E.ON Moldova Distributie
SA (in calitate de societate absorbita).

Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014* 2015***
Vanzari 726,5 770,5 748,0%* 1.448,0**
Profit operational 74,0 96,8 50,0 217,0
Profit net 67,8 83,0 37,0 180,0

Dividende**** - - - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile roménesti aplicabile (valorile pentru 2013 si 2014 reflectd doar activitatea de
distributie de gaze, conform raportarilor companiei)

*Bugetul E.ON Gaz Distributie SA aferent anului 2014

**Buget 2014: Venituri din activitatea de distributie de energie electrica / Buget 2015: Venituri din activitatea de distributie de gaze si energie electrica

*** alori bugetate includ si activitatea de distributie a energiei electrice

**** Dividendele distribuite de E.ON Gaz Distributie

Tn baza Ordinului ANRE 150/ 2014, incepand din ianuarie 2015, tarifele reglementate privind distributia de
energie electrica au scazut cu valori cuprinse intre 1% (pentru inalta tensiune) si 3,3% (pentru joasa tensiune).

Conform Ordinului ANRE 62/2015, tarifele reglementate privind distributia de gaze au scdzut incepand cu 1 mai
2015 cu valori cuprinse intre 0,2% si 6,3%, 1n functie de volumul de consum al consumatorului final.

Mai: Fondul a solicitat completarea ordinilor de zi ale AGOA E.ON Distributie Romania SA si E.ON Energie
Romania SA, convocate pe 26 mai si, respectiv, 28 mai 2015, pentru ca actionarii sd aprobe actionarea 1n justitie
a membrilor Consiliului de Administratie si a directorilor E.ON Distributie Roméania SA, E.ON Moldova
Distributie SA si E.ON Energie Romania SA, pentru recuperarea daunelor cauzate companiilor prin aprobarea,
incheierea si derularea unor servicii cu E.ON Roméania SRL, actionarul majoritar al celor trei companii. Fondul
Proprietatea considera ca serviciile contractate de cétre cele trei companii de la actionarul majoritar E.ON
Roménia SRL nu sunt necesare, iar pretul platit de catre companii societatii E.ON Romania SRL pentru serviciile
de consultanta strategica este nejustificat. Conform datelor disponibile Fondului, in anul 2014, valoarea totald a
acestor contracte referitoare la consultanta strategica si de management se ridica la suma estimata de 34,4
milioane Lei.

Decembrie: Conform Ordinului ANRE 174 din 14 decembrie 2015, tarifele reglementate privind distributia de
energie electricd au scdzut in medie cu 9,6%. Motivele mentionate de autoritatea de reglementare pentru aceasta
reducere sunt: diferenta pozitiva dintre volumele reale distribuite in 2015 si estimarile initiale, reducerea
substantiald a costurilor energiei achizitionate de citre distribuitor pentru acoperirea pierderilor de retea si
punerea in aplicare a ratei de rentabilitate reglementate diminuate (la 7,7% fata de 8,5%) la sfarsitul anului 2014.

E.ON Energie Romania SA

Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015
Venituri operationale 4.766,7 4.871,9 5.326,0* 4.821,0*
Profit operational 226,6 108,6 159,0 125,0
Profit net 2245 94,0 131,0 110,0

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile
*Venituri din vanzarea de gaze si energie electrica

Conform Ordinului ANRE 21/2015, incepand cu 1 aprilie 2015, tarifele reglementate pentru consumatorii casnici
finali au crescut cu aproximativ 1,5%.

Electrica Distributie Muntenia Nord SA (“EDMN”)

Buget
Milioane Lei 2013 2014 S12014 S12015 2015
Venituri totale 792,8 8054 388,3 394,2 778,3
Profit operational 132,6 159,6 78,1 94,3 165,5
Profit net 126,5 140,2 75,8 83,1 139,0
Dividende 1055 1121 n.a. n.a. 1111

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile
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Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au aratat o
scadere a veniturilor companiei pana la 201,0 milioane Lei comparativ cu 205,0 milioane Lei in primul trimestru
al anului 2014 si o crestere a profitului net pana la 36,0 milioane Lei comparativ cu 27,0 milioane Lei in primul
trimestru al anului 2014.

Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele noua luni ale anului 2015 conform IFRS araté o scadere a
veniturilor de 1,2 % de la 638,4 milioane Lei la 630,8 milioane Lei si o scaderea profitului net de la 124,0
milioane Lei la 118,6 milioane Lei.

Decembrie: incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scazut in
medie cu 14,0% (conform Ordinului ANRE nr. 172, publicat pe 18 decembrie 2015).

Electrica Distributie Transilvania Nord SA (“EDTN”)

Buget
Milioane Lei 2013 2014 S12014 S12015 2015
Venituri totale 656,3 674,7 332,8 352,0 685,1
Profit operational 88,0 119,6 70,4 93,4 146,0
Profit net 63,7 95,3 61,1 80,0 120,3
Dividende 53,0 75,9 n.a. n.a. 96,1

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au aratat o
crestere a veniturilor companiei pana la 192,0 milioane Lei comparativ cu 179,0 milioane Lei in primul trimestru
al anului 2014 si o crestere a profitului net pana la 37,0 milioane Lei comparativ cu 32,0 milioane Lei in primul
trimestru al anului 2014.

Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele noud luni ale anului 2015 conform IFRS arata o crestere a
veniturilor de 13,4 % de la 525,1 milioane Lei la 595,4 milioane Lei si o crestere profitului net de la 93,6 milioane
Lei la 116,4 milioane Lei.

Decembrie: incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scazut in
medie cu 7,0% (conform Ordinului ANRE nr. 173, publicat pe 18 decembrie 2015).

Electrica Distributie Transilvania Sud SA (“EDTS”)

Buget
Milioane Lei 2013 2014 S1 2014 S1 2015 2015
Venituri totale 716,1 739,3 366,1 383,0 779,3
Profit operational 90,3 1214 76,3 90,9 142,2
Profit net 69,3 100,1 66,5 77,3 110,4
Dividende 57,9 79,9 n.a. n.a. 87,8

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au aratat o
crestere a veniturilor companiei pana la 203,0 milioane Lei comparativ cu 201,0 milioane Lei Tn primul trimestru
al anului 2014 si o crestere a profitului net pana la 29,0 milioane Lei comparativ cu 24,0 milioane Lei in primul
trimestru al anului 2014.

Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele noua luni ale anului 2015 conform IFRS arata o crestere a
veniturilor de 4,0 % de la 564,1 milioane Lei la 586,6 milioane Lei si o dublare a profitului net de la 57,7 milioane
Lei la 121,6 milioane Lei.

Decembrie: incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scazut in
medie cu 10,7% (conform Ordinului ANRE nr. 171, publicat pe 18 decembrie 2015).
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Electrica Furnizare SA

Buget
Milioane Lei 2013 2014 S12014 S1 2015 2015
Venituri totale 47952 4.0554 2.056,9 2.0562 4.097,5
Profit operational 100,1 223,7 141,6 73,5 n.a.
Profit net 101,5 204,7 130,6 66,2 95,1

Dividende 89,3 174,0 n.a. n.a. -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au aratat o
crestere a veniturilor companiei pana la 1.160,0 milioane Lei comparativ cu 1.103,0 milioane Lei in primul

trimestru al anului 2014 si o scadere a profitului net pana la 38,0 milioane Lei comparativ cu 42,0 milioane Lei 1n

primul trimestru al anului 2014.

Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele noud luni ale anului 2015 conform IFRS aratd o crestere a
veniturilor de la 3.066,0 milioane Lei la 3.286,0 milioane Lei si o scadere a profitului net de la 150,0 milioane
Lei la 101,0 milioane Lei.

ENEL Distributie Banat SA (“EDB”)
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 2014 2015
Venituri operationale 659,3 631,4 571,8 557,0
Profit operational 203,4 188,4 191,3 188,1
Profit net 190,7 172,2 176,1 161,8
Dividende - 85,7 - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile roménesti aplicabile

August: Céatalin Deaconescu si Gabriel Andronache au fost inlocuiti ca si membri ai consiliului de administratie
cu Laura Cristina Stanislav-Bogdan si Violeta Floria, ca urmare a cererii SAPE (agentia guvernamentala
desemnata cu administrarea participatiilor statului in companiile din domeniul energiei).

Decembrie: incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scazut in
medie cu 15,0% (conform Ordinului ANRE nr. 168, publicat pe 18 decembrie 2015).

ENEL Distributie Dobrogea SA (“EDD”)

Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015
Venituri operationale 544.5 526,5 480,7 461,9
Profit operational 148,9 102,7 154,7 154,7
Profit net 133,5 87,7 130,6 129,3

Dividende - 43,6 - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

Decembrie: incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scazut in
medie cu 13,0% (conform Ordinului ANRE nr. 169, publicat pe 18 decembrie 2015).

ENEL Distributie Muntenia SA (“EDM”)
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 2014 2015
Venituri operationale 997,7 1.001,4 903,4 901,1
Profit operational 220,9 246,3 287,7 2441
Profit net 267,2 240,8 254,0 211,7
Dividende - - - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile roméanesti aplicabile

lanuarie: Conform ordinelor ANRE nr. 151-153/2014 incepénd din ianuarie 2015 tarifele reglementate de
distributie a energiei electrice au scazut in medie cu 2,5% si 0,2% pentru EDB si respectiv EDD si au crescut cu
0,6% pentru EDM.
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Februarie: Enel a anuntat suspendarea vanzarii companiilor de distributie si furnizare din Romania, anuntand
ulterior cd aceste companii din Romania se Incadreaza in strategia Enel.

August: Cristian Cosmin a fost inlocuit ca membru al consiliului administratie cu Mihaela Preda ca urmare a
cererii SAPE (agentia guvernamentala desemnata cu administrarea participatiilor statului In companiile din
domeniul energiei).

Decembrie: ca urmare a demisiei lui lon Adrian Moldoveanu, la recomandarea SAPE, actionarii au votat numirea
lui George Laurentiu Cazacu ca membru al consiliului de administratie.

Incepand cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distributie a energiei electrice au scizut in medie cu 16,0%
(conform Ordinului ANRE nr. 170, publicat pe 18 decembrie 2015).

GDF Suez Energy Romania SA
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 S12014 S12015 2014* 2015*
Cifra de afaceri 4.127,1 4.337,2 2.332,7 2.536,7 4.667,1 4.4414
Profit operational 518,7 560,9 416,9 426,7 372,7 262,1
Profit net 447,1 443,1 346,7 351,3 359,6 278,8
Dividende** 280,0 200,0 n.a. n.a. - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare consolidate IFRS
* Valori bugetate conform situajilor financiare individuale IFRS
** Dividende conform situatjilor financiare individuale IFRS

Aprilie: Compania si-a crescut detinerea in Congaz SA, un distribuitor de gaze din judetul Constanta, de la
85,77% 12 99,72%. Congaz SA detine 850 km din reteaua de gaze si deserveste peste 57.000 de clienti.

Tncepand cu 1 aprilie 2015, tarifele de furnizare reglementate plitite de consumatorii casnici au fost diminuate de
catre ANRE cu aproximativ 6%. Aceasta se datoreaza recuperarii veniturilor nerealizate din anii anteriori atunci
cand tarifele de furnizare au fost crescute, eliminarii importurilor de gaze din cosul de gaze pentru consumatorii
casnici si diminudrii tarifelor de distributie.

Conform presei, GDF Suez Energy Roménia SA a castigat un proces impotriva ANRE pentru recuperarea sumei
de 66 milioane EUR, reprezentand venituri nerecunoscute din perioada 2008-2011. Conform reglementatorului, o
mare parte din aceastd suma a fost deja recuperatd de companie de la consumatorii industriali pana la sfarsitul
anului 2014, iar diferenta va fi recuperata de la consumatorii casnici pana la sfarsitul anului 2018. ANRE are
posibilitatea de a face recurs la decizia instantei.

Hidroelectrica SA

Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 S12014 S1 2015 2014 2015
Cifra de afaceri 3.083,2 3.406,0 1.554,3 1.851,5 2.522,0* 2.851,3*
Profit operational 1.016,1 1.207,9 495,4 734,0 399,9 489,7
Profit net 718,8 941,5 410,0 596,9 246,5 371,9
Dividende - 646,4 n.a. n.a. - 174,5

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

* Venituri operationale

Rezultatele financiare ale companiei pentru anul incheiat la 31 decembrie 2014 araté o crestere cu 33,0% a
profitului Tnainte de impozitare, de la 901,0 milioane Lei la 1,2 miliarde Lei.

lunie: rezultatele preliminare ale companiei pentru primele 5 luni ale anului 2015 au aratat un profit brut de 635,0
milioane Lei.

Septembrie: Rezultatele pentru primele 8 luni ale anului 2015 conform Reglementarilor contabile roméanesti arata
un profit net de 830,0 milioane Lei comparativ cu 719,0 milioane Lei din primele 8 luni ale anului 2014.

Decembrie: conducerea estimeaza un profit inainte de impozitare de 1.100 milioane Lei in anul 2015. Consiliul
Concurentei a sanctionat Hidroelectrica SA, impreuna cu alti 10 parteneri contractuali (in principal agenti
economici din domeniul electricitatii) cu amenzi de 37 milioane EUR (din care amenda pentru Hidroelectrica SA
a fost de 4,6 milioane EUR), pentru incheierea de acorduri necompetitive referitoare la producerea si
comercializarea de energie electrica. Investigatia a fost initiata in anul 2012 iar Hidroelectrica SA a recunoscut
faptele si a beneficiat de reducerea amenzii.
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Nuclearelectrica SA

9 luni 9 luni Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014*** 2015*** 2014* 2015
Vanzari 19325 1.794,6 1.306,3 1.283,7 1.816,3 1.884,0
Profit/ (pierdere) operational/ (a) 459,3 173,8 85,5 107,3 103,1 57,7
Profit net 426,9 131,4 77,3 131,2 99,0 30,8
Dividende** 340,9 90,4 n.a. n.a. 47,7 15,7

Sursa: Pe baza situatjilor financiare consolidate IFRS auditate
* Valori bugetate revizuite

**Dividende pe baza situafjilor financiare individuale IFRS
***Pe baza situatiilor financiare individuale IFRS

Martie: Conform situatiilor financiare consolidate IFRS pentru anul incheiat la 31 decembrie 2014, compania a
raportat un profit net de 131,4 milioane Lei (o scadere de 69,2% comparativ cu aceeasi perioada a anului
precedent).

Aprilie: Consiliul de Administratie a propus in cadrul AGA din data de 29 aprilie, iar actionarii au aprobat,
distribuirea unui dividend brut de 0,3 Lei pe actiune pentru anul financiar 2014, respectiv o rata de distribuire a
dividendelor de 71% din profitul net distribuibil.

August: compania a publicat rezultatele financiare pentru primele sase luni ale anului 2015: productia de energie
electrica de 5,18 TWh nu a inregistrat modificari comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent iar vanzarile
totale au crescut cu 0,5%, comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la 858,4 milioane Lei.
Cheltuielile totale au scézut usor, comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, in ciuda costurilor
suplimentare generate de inchiderea planificata a Unitatii 2 in trimestrul 2 din 2015 pentru aproximativ 25 de zile.
Cheltuielile totale operationale au scazut cu 3,3% pana la 843,9 milioane Lei. Cheltuielile cu salariile au fost mai
mari decat cele estimate, in principal ca urmare a unor beneficii in natura care anterior erau contabilizate in
categoria altor cheltuieli.

Profitul operational a crescut pana la 14,4 milioane Lei in primele sase luni ale anului 2015, comparativ cu o
pierdere de 18,4 milioane Lei in primele sase luni ale anului 2014, in principal datoritd scaderii taxei pe
constructiile speciale de la 1,5% la 1,0% (platita In Intregime In primul trimestru al anului 2015). Profitul net a
scazut la 1,6 milioane Lei comparativ cu 14,4 milioane Lei in primele sase luni ale anului 2014, ca urmare a
faptului ca pierderile financiare au compensat cresterile din activitatea operationala.

Noiembrie: compania a publicat situatiile financiare individuale pentru primele noua luni ale anului 2015:
vanzarile au scézut cu 1,7% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, pana la 1.283,7 milioane Lei,
profitul operational a crescut cu 25,5% comparativ cu aceeasi perioadd a anului precedent pana la 107,3 milioane
Lei si profitul net a crescut cu 69,7% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent pand la 131,1 milioane
Lei. Cresterea profitabilitatii a fost in principal determinata de reducerea taxei asupra constructiilor speciale (de la
1,5% in 2014 la 1% in 2015). Cantitatea de electricitate vanduta a scazut cu 1,0% comparativ cu aceeasi perioada
a anului precedent, din cauza intreruperilor pentru lucrari de mentenantd. Pretul mediu ponderat de vanzare a
scazut cu 1,1% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent pana la 161,5 Lei/ MWh.

OMV Petrom SA

9 luni 9 luni Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015 2014 2015
Vanzari 24.185,2 21.541,3 16.194,6 13.626,8 17.140,0 n.a.
Profit operational 5.957,9  3.338,3 3.449,1 1.314,7 4.405,0 1.121,0
Profit/ (pierdere) net/ (3) 4.824,0  2.099,7 2.406,7 990,7 3.936,0 1.102,0
Dividende* 1.744,6 634,4 n.a. n.a. - -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare consolidate IFRS
* Dividende pe baza situatjilor financiare individuale IFRS

lanuarie: OMV Petrom SA a anuntat numirea in functia de membru interimar al Consiliului de Supraveghere a lui

Christoph Trentini, ca urmare a renuntarii lui Hans-Peter Floren la mandatul sau. DI Trentini este in prezent
Senior Vicepresident si Group Controller al OMV AG, céreia i s-a alaturat in 2004.

Martie: Consiliul de Supraveghere a hotarat redenumirea principalelor segmente de activitate dupd cum urmeaza:
Segmentul Explorare si Productie va deveni Segmentul Upstream, Segmentul Rafinare si Marketing va deveni
Segmentul Downstream Qil, iar Segmentul Gaze si Energie va deveni Segmentul Downstream Gas. Consiliul de
Supraveghere a reconfirmat 4 dintre cei 5 membri ai Directoratului: Mariana Gheorghe in calitate de Director
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General Executiv, Andreas Matje in calitate de Director Financiar, Gabriel Selischi responsabil cu activitatea
Upstream si Neil Anthony Morgan responsabil cu activitatea Downstream Oil, in timp ce Lacramioara Diaconu-
Pintea 1-a inlocuit pe Cristian Secosan ca membru al Directoratului responsabil cu activitatea Downstream Gas.

Mai: Compania si-a anuntat rezultatele financiare pentru primul trimestru al anului 2015. Comparativ cu aceeasi
perioada a anului 2014 vanzarile au scazut cu 19% pana la 4,3 miliarde Lei, EBIT la nivel de grup a scazut cu
66% pana la nivelul de 494,0 milioane Lei in timp ce venitul net a scazut cu 68% pana la 345,0 milioane Lei.
Productia de hidrocarbon a crescut cu 1% pana la 16,5 milioane barili echivalent petrol (,,mbep”), din care 7,7
mbep au fost reprezentati de petrol, iar diferenta a fost reprezentatd de gazele naturale.

Compania a contractat o linie de credit multi-valuta de 1 miliard EUR de la un sindicat format din 17 banci,
pentru a inlocui o facilitate de credit similara, contractatd in noiembrie 2011 cu maturitate in 2016, dar care nu a
fost utilizata. Noua facilitate are o maturitate de 5 ani si posibilitate de prelungire cu inca 2 ani.

Iulie: OMV Petrom SA a anuntat numirea dlui Rainer Seele in functia de Presedinte interimar al Consiliului de
Supraveghere al companiei, ca urmare a renuntérii dlui Gerhard Roiss la mandatul sau. DI Seele este Pregedintele
Directoratului si Directorul General Executiv al OMV AG, incepand cu 1 iulie 2015.

Septembrie: actionarii au aprobat listarea secundard a companiei pe London Stock Exchange prin emiterea de
certificate de depozit globale. Aprobarea este valabila pana la finalul anului 2016.

Reiner Seele a fost confirmat de actionari ca noul Presedinte al Consiliului de Supraveghere. El fusese numit ca
interimar 1n aceastd pozitie in iulie. El este noul Director Executiv al OMV AG din iulie 2015 si are o vasta
experienta 1n industria petrolului si a gazelor, la companii precum Wintershall AG, WINGAS GmbH si BASF
AG.

Noiembrie: compania a publicat rezultatele pentru trimestrul al treilea si pentru primele noua luni ale anului
2015, care au fost afectate semnificativ de reducerea cu 49,0% a pretului mediu realizat la petrol, comparativ cu
aceeasi perioada din anul 2014, care a fost doar partial compensatd de marjele ridicate aferente activitatii de
rafinare si de reducerile de costuri. Vanzérile totale au scézut in primele noua luni cu 15,9% pana la 13.626,8
milioane Lei, profitul grupului inainte de dobanzi si impozitare (EBIT) a scazut cu 61,9% pand la 1.314,7
milioane Lei, iar profitul net a scazut cu 58,8% péana la 990,7 milioane Lei. Rezultatele au fost afectate de
asemenea $i de revizuirea estimarilor companiei cu privire la preturile viitoare ale petrolului, ceea ce a condus la
o cheltuiald nebugetata cu ajustarile de depreciere in valoare de 786,0 milioane Lei in trimestrul al treilea.

Tanuarie 2016: raportul de tranzactionare pentru cel de-al patrulea trimestru al anului 2015 emis de OMV,
actionarul majoritar al companiei, include informatii relevante despre OMV Petrom SA: pretul petrolului ,,Urals”
a scazut In trimestrul patru al anului 2015 la 42,26 USD/ baril, reprezentand o reducere de 44,1% fata de pretul de
75,58 USD/ baril din trimestrul patru al anului 2014; productia totald de hidrocarburi a ajuns la 176 mii de barili
pe zi Tn trimestrul patru al anului 2015, in scadere cu 3,3% fata de cantitatea de 182 mii de barili pe zi din aceeasi
perioada a anului 2014; o pierdere suplimentara din depreciere de 400 milioane de EUR a fost inregistrata in
cursul trimestrului patru al anului 2015, ca urmare a revizuirii estimarilor referitoare la preturile petrolului si
gazelor naturale din perioada 2016-2020.

Romgaz SA

9 luni 9 luni Buget Buget
Milioane Lei 2013 2014 2014 2015  2014** 2015**
Vanzari 3.8943  4.493;3 3.286,8 2.933,1 5.089,5 4.5875**
Profit net 995,6  1.409,9 1.114,0 975,3 1.160,6 1.511,9
Dividende* 990,6 1.214,1 n.a. n.a. -

Sursa: Pe baza situatiilor financiare IFRS auditate

*Dividende pe baza situatjilor financiare individuale IFRS

**\alori bugetate conform Reglementarilor contabile romanesti

** \enituri totale operationale

Martie: Romgaz a anuntat finalizarea lucrarilor privind inceperea exploatarii a doua noi acumulari de gaze
descoperite in platformele Moldova si Transilvania. Sonda de la Frasin a fost forata la o adancime de 4.100 de
metri, Tn timp ce sonda de la Cris a fost forata la addncimea de 2.600 de metri, avand o productie totala de 2.600
barili echivalent petrol pe zi. Aceasta reprezinta aproximativ 3% din productia totald anuald a companiei.

Tn cadrul AGA din data de 18 martie 2015, Sorana-Rodica Baciu a fost numita in calitate de membru al
Consiliului de Administratie, ca urmare a demisiei lui David Klingensmith. Ea a fost recomandata de catre Banca
Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare si a primit un mandat pana la data de 30 decembrie 2017. Doamna
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Baciu a ocupat anterior pozitia de Director de strategie si relatii cu investitorii in cadrul OMV Petrom, incepand
cu anul 2007. In cadrul aceleiasi AGA a fost numit si Dragos Dorcioman in calitate de membru al Consiliului de
Administratie, ca urmare a demisiei lui Sergiu Manea. Mandatul sau este pe o durata de 1 an, sau pana cand vor fi
puse 1n aplicare prevederile Ordonantei de Urgentd a Guvernului 109/2011 privind guvernanta corporativa a
intreprinderilor publice (“OUG 109/2011”). DI. Dorcioman a fost numit in functia de Consilier in cadrul
Ministerului Energiei la inceputul anului 2015. De asemenea, el ocupa si pozitia de Director general si detinator
al SC DFS Center Group SRL.

lunie: AGA din data de 17 iunie a aprobat bugetul companiei pentru 2015, conform Reglementarilor contabile
romanesti. Comparativ cu rezultatele raportate pentru 2014, veniturile totale sunt bugetate cu o crestere de 3,3%
pana la 4,6 miliarde Lei, profitul net cu o crestere de 7,1% pana la 1,5 miliarde Lei iar dividendele sunt bugetate
cu o scadere de 5,5% pana la 1,15 miliarde Lei, reprezentand o rata de distribuire a dividendelor de 70%.

Septembrie: compania a publicat un raport curent cu detalii suplimentare despre situatia contractuala cu
Electrocentrale Bucuresti SA, unul dintre cei mai mari clienti reprezentand aproximativ 20% din vanzarile
anuale, care a generat creante restante pentru care Romgaz SA a inregistrat provizioane in valoare de 136,0
milioane Lei 1n primele sase luni din 2015. Consiliul de administratie a hotarat sa prelungeascé contractul care s-a
incheiat la 30 septembrie pana pe 15 octombrie si ulterior pana pe 15 noiembrie, cu conditia ca livrarile de gaze
sa se facd cu plata in avans.

Octombrie: Romgaz SA a publicat rezultatele financiare pentru primele noud luni ale anului 2015. Comparativ cu
aceeasi perioadd din anul 2014, vanzarile au scazut cu 10,8% pana la 2.933,1 milioane Lei, partial ca urmare a
reducerii cantitatilor vandute cu 11,9%; rezultatul naintea impozitarii si amortizarii a scazut cu 11,9% pana la
1.688,9 milioane Lei, iar profitul net a scazut cu 12,5% péna la 975,3 milioane Lei.

lanuarie 2016: contractul cu Electrocentrale Bucuresti SA a fost prelungit pana la data de 29 februarie 2016,
livrarile de gaze continuand a fi conditionate de plata in avans, iar semnarea unui contract pe un termen mai lung
a ramas conditionatd de clarificarea situatiei creantelor restante. Consiliul a aprobat un acord de reesalonare a
unei parti din creantele restante in schimbul unor garantii imobiliare oferite de Electrocentrale Bucuresti SA.
Valoarea finald a creantelor reesalonate va fi stabilitd dupa reevaluarea activelor gajate drept garantie.
Conducerea companiei va continua discutiile pentru identificarea unei solutii si pentru celelalte creante restante.

Societatea Nationala a Sarii SA (Salrom)
Buget Buget

Milioane Lei 2013 2014 S12014 S1 2015 2014* 2015

Venituri operationale 3269 297,6 133,9 154,2 335,2 324,6
Profit operational 48,8 31,8 17,6 35,0 40,3 47,0
Profit net 42,8 24,5 13,4 29,4 35,2 40,2
Dividende 40,4 20,9 n.a. n.a. 18,2 37,0

Sursa: Pe baza situatiilor financiare intocmite in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti aplicabile

*Valori bugetate revizuite

Februarie: trei din cei cinci membri ai Consiliului de Administratie au fost Inlocuiti, avind un mandat care expira
la data implementarii OUG 109/2011: Presedintele Consiliului de Administratie este dl Mircea Popescu, care a
absolvit Universitatea de Drept din Bucuresti si a lucrat anterior mai mult de 10 ani pentru Curtea de Conturi a
Roméniei, dlI Cristian Socol este profesor in cadrul Academiei de Studii Economice din Bucuresti si consilier al
primului ministru si dna Alexandra Pana este consilier in cadrul Ministerului Economiei. Cei doi membri
recomandati de catre Fond, dna Simona Fatu si dl Dan Gheorghe, isi continud mandatele.

August: compania a publicat rezultatele financiare pentru primele sase luni ale anului 2015: veniturile
operationale au crescut cu 15,2% comparativ cu aceeasi perioada a anului 2014, pana la 154,2 milioane Lei,
profitul operational aproape s-a dublat, ajungand la 35,0 milioane Lei, iar profitul net a crescut cu 119,4%,
ajungand la 29,4 milioane Lei. Imbunititirea rezultatelor financiare se datoreaza in principal cresterii cantititilor
de sare vandute clientilor cheie, dar si unei ugsoare reduceri a costurilor.
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Falimente, insolvente si reorganiziri judiciare

Urmatoarele societiti din portofoliul Fondului sunt in procedura de faliment, insolventa sau reorganizare

judiciara:

e BAT Service SA (cod unic de inregistrare 16086637) este o societate in procedura de faliment, conform
deciziei Tribunalului Buzau privind dosarul 4339/114/2009;

e Forsev SA (cod unic de inregistrare 1605710) este o societate in procedura de insolventa incepand din 23
decembrie 2015, conform deciziei Tribunalului Mehedinti privind dosarul 7883/101/2015; in anul 2015
Administratorul Fondului a vandut intreaga detinere in Forsev SA. Cu toate acestea, la Depozitarul Central SA
nu a fost inregistrat transferul actiunilor, deoarece pretul nu a fost platit de catre companie Fondului Thainte de
deschiderea procedurii de insolventa;

e Gerovital Cosmetics SA (cod unic de Tnregistrare 334493) este 0 societate Th procedura de faliment incepand
din 6 ianuarie 2010, conform deciziei Tribunalului Bucuresti privind dosarul 22491/3/2007;

e Hidroelectrica SA (cod unic de Tnregistrare 13267213) este o societate in procedura de reorganizare judiciara
incepand din 20 iunie 2013 (intre 26 iunie 2013 si 24 februarie 2014 Hidroelectrica SA a fost considerata ca
fiind in afara procedurii de reorganizare), conform deciziei Tribunalului Bucuresti privind dosarul
22456/3/2012;

e Romplumb SA (cod unic de inregistrare 2206334) este o societate in procedura de reorganizare judiciara
incepand din 7 ianuarie 2014, conform deciziei Tribunalului Maramures privind dosarul 729/100/2012;

e Simtex SA (cod unic de Tnregistrare 324490) este o societate in procedura de reorganizare judiciara incepand
din 10 decembrie 2008, conform deciziei Tribunalului Bucuresti privind dosarul 5768/3/2008;

e Salubriserv SA (cod unic de inregistrare 7774360) este 0 societate Tn procedura insolventa, conform deciziei
Tribunalului Mures privind dosarul 108/1371/2015;

e World Trade Center Bucuresti SA (cod unic de inregistrare 364354) este o societate in procedura de insolventa
incepand din 8 iunie 2010, conform deciziei Tribunalului Bucuresti privind dosarul 45619/3/2011;

Participatiile in aceste societati sunt reflectate in VAN la valoarea zero. Forsev SA nu este prezentata ca parte a
portofoliului Fondului; Fondul a inregistrat o creanta pentru valoarea neincasata a actiunilor detinute in Forsev
SA, conform prevederilor legislatiei in vigoare, dupa de-listarea companiei ca urmare a inchiderii pietei
RASDAQ, pentru care ulterior a fost inregistrata o ajustare de depreciere.

Administrarea riscurilor financiare

Activitatea de investire expune Fondul diferitelor tipuri de riscuri asociate instrumentelor financiare si pietelor pe
care investeste. Principalele tipuri de riscuri financiare la care este expus Fondul sunt riscul de piata, riscul de
credit si riscul de lichiditate. Conducerea monitorizeaza reducerea posibilelor efecte secundare asociate cu acesti
factori de risc asupra performantei financiare a Fondului. Tncepand cu data de 29 septembrie 2010,
Administratorul Fondului a implementat procedurile de administrare a riscurilor financiare aplicate global de citre
Franklin Templeton Investments.

i) Riscul de piati

Riscul de piata este riscul ca modificarea preturilor si ratelor pietei, precum preturile actiunilor, ratele de dobanda
si cursurile de schimb, sa afecteze veniturile Fondului sau valoarea instrumentelor financiare detinute. Obiectivul
in administrarea riscului de piatd este gestionarea si controlul expunerilor la riscul de piata in parametri
acceptabili, in conditiile optimizarii rentabilitatii obtinute.

Riscul de pret aferent participatiilor

Riscul de pret aferent participatiilor reprezinta riscul ca valoarea unui astfel de instrument sa fluctueze ca urmare a
modificarilor preturilor de pe piata, fie din cauza unor factori specifici emitentului fie a unor factori ce afecteaza
toate instrumentele tranzactionate pe piata. Riscul de pret aferent participatiilor rezulta din variatia valorii
actiunilor detinute si este principalul risc cu impact asupra Fondului. Diversificarea investitiilor intr-o gama
extinsa de instrumente financiare si sectoare industriale, in masura in care acest lucru este permis de mandatul
unic privind investitiile, reprezinta principala tehnica de gestionarea riscului de pret aferent participatiilor.
Companiile in care Fondul detine participatii opereaza in diverse industrii. Portofoliul Fondului este semnificativ
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concentrat 1n sectoarele “Petrol si gaze”, ,,Utilitati electrice si gaze: transport, distributie, furnizare”, precum si in
sectorul “Utilitati electrice: productie”.

Riscul de rata a dobdnzii

Majoritatea instrumentelor financiare ale Fondului nu sunt purtatoare de dobanda. Instrumentele financiare
purtatoare de dobanda (depozitele si titlurile de stat) au in general maturitati reduse: depozitele bancare au
maturitati de pana la 3 luni, iar certificatele de trezorerie si obligatiunile guvernamentale au maturitati de pana la
12 luni. Ca urmare, Fondul are o0 expunere limitata la variatiile ratelor de dobanda.

Riscul valutar

Expunerea Fondului la riscul valutar este nesemnificativa. Fondul detine conturi curente la banci si creante si
datorii denominate in valutd (EUR, USD si GBP), dar soldurile au fost nesemnificative in decursul perioadei de
raportare. In 2015 Fondul a detinut doar participatii Tn Lei.

ii) Riscul de credit

Riscul de credit reprezinta riscul producerii de pierderi financiare pentru Fond in conditiile in care o contrapartida
nu isi indeplineste obligatiile contractuale si este in principal aferent conturilor curente, depozitelor la banci,
certificatelor de trezorerie, obligatiunilor guvernamentale si dividendelor de incasat.

Pentru titlurile de stat detinute, riscul de credit este estimat ca fiind scazut pana la mediu, avand in vedere ca
emitentul este Statul Romén prin Ministerul Finantelor Publice.

Numerarul detinut de Fond care nu este investit in companiile din portofoliu sau in titluri de stat, poate fi plasat in
depozite bancare pe termen scurt. Administratorul Fondului a implementat o politica formala privind riscul de
contrapartida si limitele de expunere aferente bancilor. Fondul poate plasa depozite noi doar la institutii financiare
pentru care ratingul de credit al institutiei sau al companiei-mama este peste investment grade (“BBB —* sau mai
multe banci. Selectia acestor banci a fost facutd si limitele de expunere au fost stabilite in functie de ratingurile de
credit ale acestor banci.

Fondul nu este expus riscului de credit aferent creantelor privind dividendele de incasat la 31 decembrie 2015 si
31 decembrie 2014.

iii) Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate reprezinta riscul ca Fondul sa nu isi poata indeplini obligatiile financiare ajunse la scadenta.
Abordarea Fondului in administrarea lichiditatii consta 1n asigurarea in mod continuu, in masura in care este
posibil, a unui nivel suficient de lichiditati pentru achitarea obligatiilor scadente, atat in conditii normale de

desfasurare a activitdtii cat si in conditii deosebite, fara sa fie necesard suportarea unor pierderi inacceptabile si
fara ca reputatia Fondului sa fie afectata.

Participatiile Fondului includ actiuni nelistate, care nu sunt tranzactionate pe o piata reglementata si care, in
general, pot fi considerate nelichide. Drept urmare, este posibil ca Fondul sa nu poata lichida rapid anumite
investitii in astfel de instrumente pentru a rdspunde cerintelor sale de lichiditate sau pentru a actiona in cazul unor
evenimente specifice, precum scdderea bonitatii unui anumit emitent.

Nu toate actiunile listate la Bursa de Valori Bucuresti sunt considerate lichide, din cauza volumelor de
tranzactionare insuficiente. Fondul aplicd un management prudent al riscului de lichiditate, mentindnd un nivel
optim de active lichide pentru respectarea obligatiilor curente.

iv) Riscul operational

Riscul operational reprezinta riscul inregistrarii de pierderi directe sau indirecte rezultand dintr-o gama larga de
factori asociati proceselor, furnizorilor de servicii, tehnologiei si infrastructurii Fondului, precum si factori
externi, altii decat riscurile de credit, de piata si de lichiditate, respectiv riscurile generate de reglementarile legale
si de standardele general acceptate din domeniu. Riscul operational rezulta din toate operatiunile derulate de catre
Fond. Obiectivul Fondului este de a administra riscul operational astfel incét sa existe un echilibru intre masurile
luate pentru a preveni pierderile financiare si efectele negative asupra reputatiei Fondului, si eficienta din punctul
de vedere al costurilor, evitdndu-se implementarea unor proceduri de control care sa restrictioneze initiativa si
creativitatea.

v) Mediul de afaceri

Incertitudinile existente in prezent cu privire la directia politicii fiscale europene, ca raspuns la actiunile bancii
centrale si la temerile privind o posibila destramare a Uniunii Europene, continud sa creasca volatilitatea pietelor
de capital, in special pentru tarile care au legaturi stranse cu Europa.
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Incertitudini suplimentare sunt generate si de zvonurile recente privind volatilitatea burselor de marfuri,
determinate in special de scaderea dramatica a pretului petrolului. Companiile care depind semnificativ de
evolutia burselor de marfuri se vor confrunta cu un nivel ridicat de incertitudine, ceea ce le poate afecta fluxurile
de numerar.

Atat incertitudinea politica cét si volatilitatea de pe bursele de marfuri pot avea impact asupra economiei
romanesti si in consecinta asupra companiilor din portofoliul Fondului si asupra actiunilor sale.

Conducerea nu poate anticipa toate evenimentele care ar putea avea impact asupra economiei romanesti i, in
consecinta, posibilele efecte asupra performantei Fondului.

Conducerea nu poate estima in mod credibil impactul asupra Fondului al scéderilor viitoare a lichiditatii pietelor
financiare si al devalorizarii activelor financiare, determinate de cresterea volatilitatii pietelor de capital si a celor
valutare.

vi) Riscuri provenite din eventualele modificari ale legislatiei care guverneazi Fondul

Existenta, functionarea si structura initiald a portofoliului Fondului sunt reglementate de legislatia primara,
precum si de legislatia secundara, respectiv de deciziile guvernamentale si reglementarile ASF/CNVM. Prin
urmare, nu poate fi exclusa posibilitatea aparitiei unor modificari ale actualului cadru juridic, care sa afecteze Tn
mod direct Fondul si actionarii sai.

Acest risc este sustinut si de istoricul legislativ al ultimilor ani, care contine 0 Serie de legi ce au modificat
inclusiv compozitia portofoliului Fondului. Astfel de modificari legislative pot fi efectuate cu respectarea
principiilor constitutionale privind garantarea dreptului de proprietate privata.

Tn ciuda principiul mentionat mai sus, numeroasele cazuri in care structurile institutionale relevante s-au pronuntat
cu privire la neconstitutionalitatea anumitor legi, demonstreaza faptul nu poate fi exclus riscul aparitiei unor
modificari legislative adoptate cu incilcarea Constitutiei, ce pot afecta in mod negativ Fondul.

Activitatea financiara a Fondului

Situatia lichiditatilor Fondului

Situatia lichiditatilor nete de datorii: % in VAN

Milioane Lei 31dec 2014 31 mar 2015  30iun 2015 30 sept 2015 31 dec 2015
Conturi curente 6,9 1,3 0,5 9,4 0,6
Depozite bancare 109,4 44,0 101,1 133,9 197,8
Cortcate e vesorere o colgaiun
Total datorii* (41,4) (34,0) (544,5) (408,1) (43,1)
Lichiditati nete de datorii 269,5 121,2 (437,1) (133,9) 234,3
Valoarea Activului Net 13.236,7 12.605,2 12.645,9 12.000,3 12.087,8
% lichiditati nete de datorii in VAN 2,0% 1,0% (3,5%) (1,1%) 1,9%

*Datoriile totale exclud provizioanele
Tabelul de mai sus prezintd modificarea situatiei lichiditatilor nete de datorii, ca procent din VAN.

Conturile curente, depozitele bancare, si certificatele de trezorerie si obligatiunile guvernamentale pe
termen scurt au fluctuat in 2015 in principal ca urmare a finantarii returnarii de capital de 534,3 milioane Lei
(plata a Tnceput Tn 29 iunie), a celui de-al patrulea program de rascumparare finalizat in februarie 2015 (78,0
milioane Lei), a celui de-al cincilea program de rascumparare inceput in februarie si finalizat in iulie (193,7
milioane Lei) si a celui de-al saselea program de rascumparare inceput in septembrie (120,6 milioane Lei), nete
de incasarile din vanzarea detinerilor din portofoliu (465,8 milioane Lei) si de incasarile de dividende de la
companiile din portofoliu din cursul anului (567,5 milioane Lei).

Lichidititile nete de datorii au variat in 2015, atingand un nivel negativ de 3,5% din VAN la sfarsitul lunii
iunie, ca urmare a cresterii datoriilor cu 450 milioane Lei, in urma tragerilor din facilitatea de credit de la
Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Romania utilizate pentru finantarea distributiilor catre actionari, acestea
fiind rambursate integral pana la data de 31 decembrie 2015.
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Rata cheltuielilor totale

Rata cheltuielilor totale ale Fondului la 31 decembrie 2015 a fost de 1,03%, in timp ce, excluzand cheltuielile
aferente tranzactiilor, aceasta ar fi de 0,95% (2014: 0,85%, iar excluzand cheltuielile aferente tranzactiilor 0,73%).
Aceasta valoare reprezinta raportul dintre cheltuielile totale ale Fondului si VAN de la sfarsitul perioadei. Pentru
efectuarea acestui calcul, cheltuielile nu includ cheltuieli din diferente de curs valutar, costul participatiilor
vandute, ajustdrile privind pierderile din depreciere, cheltuielile cu dobanzile, ajustarile de valoare justa,
cheltuielile cu amortizarile, provizioanele si cheltuielile cu impozitul pe profit.

Cresterea ratei cheltuielilor totale a fost determinata in principal de cresterea cu 11,8 milioane Lei in 2015 a
comisioanelor de administrare si management al investitiilor si de costurile nerecurente privind listarea secundara
n valoare de 16,6 milioane Lei Tn 2015, comparativ cu 5,6 milioane Lei Tn 2014. Rata cheltuielilor totale aferenta
anului 2015, excluzand cheltuielile cu listarea secundara, este de 0,89% (2014: 0,83%).

Cresterea comisioanelor de administrare si management al investitiilor s-a datorat in mare parte comisioanelor de
distributie datorate de catre Fond incepand cu 20 martie 2015 (14,9 milioane Lei), dar a fost influentata si de
modificarea procentului comisionului de baza incepand cu septembrie 2014 de la 0,479% pe an la 0,60% pe an si
de modificarea bazei de calcul a acestui comision. Cresterea ratei cheltuielilor totale a fost de asemenea
determinata de valoarea mai scazutd a VAN la 31 decembrie 2015 comparativ cu VAN la 31 decembrie 2014.

Va rugam sa consultati sectiunea Analiza situatiilor financiare pentru mai multe informatii privind cheltuielile
Fondului.

Rezultatele din activitatea de investire

Principalul obiectiv investitional al Fondului este maximizarea randamentelor si cresterea valorii activului pe
actiune prin investitii realizate, in principal, in actiuni si valori mobiliare bazate pe actiuni romanesti. La 31
decembrie 2015 investitiile Fondului in actiuni roméanesti reprezentau 98,0% din VAN (restul de 2,0% fiind
reprezentat de lichiditati nete si creante).

Indicele BET-XT, care reflecta evolutia celor mai lichide 25 de societati listate din categoria 1 a BVB, a
inregistrat o crestere cu 1,0% in cursul anului 2015.

BET-XT
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Sursa: BVB

Rezultatul contabil al Fondului, reflectat fie in contul de profit sau pierdere, fie direct in capitaluri proprii, este
semnificativ influentat de modificarile preturilor actiunilor companiilor listate din portofoliu, de performanta
companiilor din portofoliu si de decizia acestora cu privire la distributia de dividende, precum si de performanta
pietei monetare.

Informatii suplimentare cu privire la rezultatele financiare ale Fondului se regésesc in sectiunea Analiza situatiilor
financiare.

Cheltuieli de capital

Imobilizarile necorporale includ valoarea licentelor si costurile de implementare pentru programul informatic de
contabilitate si raportare, nete de amortizarea cumulata.
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Litigii i alte contingente

1. Litigii

La 31 decembrie 2015 Fondul era implicat in diverse litigii, fie n calitate de parat, fie in calitate de reclamant,
cele mai importante dintre acestea fiind dupa cum urmeaza:

o Un fost actionar minoritar al Fondului a initiat o serie de litigii impotriva Fondului avand diferite obiecte,
inclusiv cu privire la anularea anumitor hotarari ale AGA. Tn prezent, aceste litigii sunt in diferite etape
procesuale ale sistemului judiciar romanesc, iar informatiile noi sunt frecvent raportate de management prin
sistemul de informare al Bursei de Valori Bucuresti.

e Intr-unul dintre aceste litigii, in data de 10 octombrie 2012, Curtea de Apel Bucuresti a respins recursul
Fondului si a mentinut decizia Tribunalului Bucuresti de a admite 1n parte, cererea de anulare a unor hotarari
ale AGA din data de 6 septembrie 2010, referitoare la (inter alia) aprobarea unui nou Act Constitutiv si la
prima numire a FTIML in calitate de administrator al Fondului.

Aceasta hotarare este irevocabila si a fost implementata de catre Registrul Comertului, fara a aduce nicio
modificare in ceea ce priveste managementul Fondului, avind in vedere ca:

¢ Versiunea Actului Constitutiv la care face referire Curtea de Apel nu este cea in vigoare in prezent, deoarece
noi modificari si versiuni ale Actului Constitutiv au fost aprobate cu majoritate de catre actionarii Fondului in
cadrul AGA din 29 noiembrie 2010, AGA din 23 noiembrie 2011, AGA din 4 aprilie 2012, AGA din 23
noiembrie 2012, AGA din 25 aprilie 2013, AGA din 22 noiembrie 2013, AGA din 3 februarie 2014, AGA din
28 aprilie 2014, AGA din 23 septembrie 2014, AGA din 19 noiembrie 2014, AGA din 21 ianuarie 2015, AGA
din 27 aprilie 2015 si AGA din 29 octombrie 2015;

o Noi hotarari au fost aprobate in cadrul AGA din 25 aprilie 2012, AGA din 23 noiembrie 2012, AGA din 25
aprilie 2013, AGA din 22 noiembrie 2013, AGA din 3 februarie 2014, AGA din 28 aprilie 2014, AGA din 23
septembrie 2014, AGA din 19 noiembrie 2014, AGA din 21 ianuarie 2015, AGA din 27 aprilie 2015 si AGA
din 29 octombrie 2015 cu privire la ratificarea si reaprobarea tuturor obiectelor hotararilor la care aceasta
decizie a Curtii face referire (aceste hotarari au fost propuse de catre un actionar si au fost aprobate cu o
majoritate semnificativa);

e FTIML a for numit in calitate de Administrator Unic si Manager al Fondului Proprietatea pentru un nou
mandat de doi ani Tncepand cu 30 septembrie 2014.

La 31 decembrie 2015 persoana litigantd nu mai avea calitatea de actionar al Fondului Proprietatea.

In consecinta, FTIML 1n calitate de Administrator al Fondului Proprietatea trebuie sa respecte Actul Constitutiv si
hotararile actionarilor In vigoare si, prin urmare, va continua sa administreze Fondul in conformitate cu acestea si
cu Contractul de Administrare a Investitiilor in vigoare.

Tn iunie 2014, intr-un alt dosar demarat de Fond impotriva actionarului mentionat mai sus, instanta a confirmat
faptul ca actionarul a abuzat de drepturile procesuale impotriva Fondului. De asemenea, exista si alte hotarari ale
instantelor care confirma faptul ca actionarul nu a dovedit un interes legitim pentru a demara anumite actiuni in
instanta, iar in unul din aceste dosare hotdrarea este irevocabila — Curtea de Apel Bucuresti a pronuntat hotérarea
irevocabila in noiembrie 2014. In alte dosare, in decembrie 2014 si februarie 2015 Curtea de Apel Bucuresti a
pronuntat hotarari irevocabile prin care a mentinut ca legale si valide hotararile actionarilor aprobate Tn noiembrie
2012, aprilie si noiembrie 2013, care au fost atacate initial In aceste dosare.

Rezultatul litigiilor in curs nu poate fi determinat cu certitudine la aceasta data, dar Administratorul Fondului
intentioneaza sa apere interesele Fondului si ale actionarilor, in toate aceste litigii, in conformitate cu legislatia in
vigoare.

2. Alte contingente
Alte contingente ale Fondului includ creantele aferente World Trade Center Bucuresti SA dupd cum urmeaza:

Titlul I, articolul 4 din Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 stipuleaza transferul de la Autoritatea
pentru Valorificarea Activelor Statutului catre Fond a creantelor aferente World Trade Center Bucuresti SA in
valoare de 68.814.198 USD (reprezentand ratele de principal initiale, dobanzile si penalitatile asociate) la 29 iunie
2007.
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Péna la data de 31 decembrie 2015, Fondul a recuperat de la World Trade Center Bucuresti SA 510.131 USD,
148.701 EUR si 8.724.888 Lei. Avand in vedere caracterul nesigur al recuperarii creantelor datorate de catre
World Trade Center Bucuresti SA, acestea au fost recunoscute in situatiile financiare ale Fondului pe masura
incasarii lor.

Tn august 2013, World Trade Center Bucuresti SA a formulat o cerere de chemare in judecati impotriva Fondului
solicitand restituirea sumelor executate silit in anii 2010 si 2011 (148.701 EUR, 10.131 USD si 8.829.663 Lei).
Sumele recuperate in urma procedurii de executare silitd au fost initial inregistrate de cétre Fond ca si contributii
ale Ministerului Finantelor Publice la capitalul social al Fondului, diminudnd valoarea creantei de incasat aferente
capitalului nevarsat.

Drept urmare, aceste sume trebuie recuperate de Fond de la Ministerul Finantelor Publice (fiind inregistrate ca o
creantd asupra acestui actionar al Fondului, pentru care a fost inregistrata o ajustare de depreciere), in timp ce
dobanzile legale au fost inregistrate ca o cheltuiald cu provizioanele pentru litigii. Ministerul Finantelor Publice
este de asemenea parte in acest dosar.

In prezent World Trade Center Bucuresti SA se afla in procedura de insolventa, dar Fondul nu are calitatea de
creditor in acest dosar, Ministerul Finantelor Publice preluand calitatea de creditor in temeiul art. IV din Legea nr.
10/2015: “Incepdnd cu data intrdrii in vigoare a prezentei legi, creanta previzutd la art. 4 al Titlului II din
Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 [...] se preia de catre Ministerul Finantelor Publice de la
Fondul Proprietatea, impreund cu toate accesoriile aferente”.
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Piata valorilor mobiliare emise de Fond

Tranzactionarea actiunilor Fondului
Tncepand cu data de 25 ianuarie 2011, actiunile Fondului sunt listate pe piata reglementata la vedere administrati
de BVB la categoria I, avand codul ISIN ROFPTAACNORS si simbolul de tranzactionare “FP”.

Registrul actionarilor Fondului este mentinut, conform cerintelor legale in vigoare, de catre 0 societate de registru
independent, Depozitarul Central SA (,,Depozitarul Central”), cu sediul social in Bucuresti, Blvd. Carol I nr. 34-
36, etajele 3, 8 519, sector 2.

Tncepand cu data de 29 aprilie 2015 Certificatele de Depozit Globale ale Fondului sunt listate pe London Stock
Exchange - Specialist Fund Market sub simbolul de tranzactionare “FP.”. Bank of New York Mellon a fost numita
de catre Fond banca depozitara pentru facilitatea GDR.

Valoarea medie zilnica tranzactionata in 2015 (milioane Lei)
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Distributii catre actionari
Politica privind distributiile anuale citre actionari

Administratorul Fondului 151 mentine angajamentul de a face distributii in numerar catre actionari, anual (cu
respectarea legislatiei in vigoare si sub rezerva obtinerii aprobarilor necesare), politica Fondului privind
distributiile anuale fiind dupa cum urmeaza:

., In absenta unor conditii de piatd sau circumstante exceptionale si sub rezerva oricdror restrictii generate de
reglementarile legale sau fiscale din Romdnia, Administratorul Fondului intentioneaza sa recomande
actionarilor o distributie in numerar pentru fiecare an financiar echivalentd cu 100% din suma dintre: (i)
veniturile din dividende ale Fondului de la societdtile din portofoliu (ii) si dobdnzile aferente lichiditatilor, (iii)
minus cheltuieli §i impozite §i (iv) minus repartizarile obligatorii la rezerve conform reglementarilor in vigoare,
n fiecare caz pentru anul respectiv. Distributiile de numerar ar urma sa fi pldtite actionarilor fie sub forma unei
returnari de capital (prin reducerea valorii nominale a actiunii), fie sub forma de dividende, in fiecare caz sub
rezerva oricdror restrictii determinate de reglementdrile legale sau fiscale din Romdnia. In cazul distributiilor de
dividende (acolo unde este permis de legislatia aplicabila), suma distribuita va fi determinata pe baza
informatiilor financiare auditate. In cazul returndrilor de capital, suma distribuitd va fi determinatd drept cea
mai bund estimare pe baza celor mai recente informatii financiare disponibile managementului la data
propunerii hotararii”.

Politica Fondului privind distributiile anuale nu limiteaza distributiile suplimentare in numerar si rascumpararile
de actiuni proprii care vor putea fi recomandate de catre Administratorul Fondului separat, sub rezerva

.....

Politica Investitionala.
Politica privind distributiile anuale este publicata pe pagina de internet a Fondului.
Istoricul distributiilor

Principalele informatii cu privire la istoricul distributiilor Fondului sunt prezentate in tabelul de mai jos:

Valoarea bruta Valoarea bruta a Scadenta colectarii
a distributiei distributiei pe Numarul de Stadiul platii  distributiei de catre
Descriere Platita In declarate (Lei) actiune (Lei) actiuni* distributiei (%) actionari
L 30 iunie 2012
Dividend 2006 2007 36.076.046 0,00250 14.240.540.675 (dividende prescrise)
Dividend 2007 2008 89.997.678 0,00660 13.644.179.910 30 lunie 2012
(dividende prescrise)
Dividend 2008-2009 54, 1.124.316.804  0,08160 13.778.392.208 11 octombrie 2013
(agregat) (dividende prescrise)
Dividend 2010 2011 432.729.046 0,03141 13.776.792.208 30 iunie 2014
(dividende prescrise)
Dividend 2011 2012 507.658.517 0,03854 13.172.250.055 > 99% 30iunie 2015
(dividende prescrise)
Dividend 2012 2013 536.437.206 0,04089 13.119.031.695 > 98% 28 iunie 2016
Distributie —returnare ) 4 601.325.852 0,05000 12.026.517.031 > 98% 25 iulie 2017
de capital
gésé';%‘i‘tgf —rewmare 55,5 534.322.868 0,05000 10.686.457.366 > 96% 29 iunie 2018

* Numarul de actjuni calculat ca (1) numarul actiunilor care reprezinta capitalul social subscris al Fondului minus (2) numarul total al actjunilor neplatite si minus (3) numarul
total al actjunilor proprii réscumparate (sub formé de actiuni ordinare sau GDR-uri corespunzatoare actiunilor ordinare), la data de inregistrare stabilitd de AGA care a hotéréat
distribuirea dividendelor respectiv distribuirea returnarii de capital.

Reducerea capitalului social prin returnarea de capital citre actionari in 2015

In cadrul AGA din data de 21 ianuarie 2015, actionarii Fondului au aprobat returnarea citre actionari a 0,05 Lei
pe actiune prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de la 0,95 Lei la 0,90 Lei. Reducerea a fost
motivatd de optimizarea capitalului social al Fondului Proprietatea, care implica returnarea catre actionari a unei
parti din contributiile lor, proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului. Hotararea
actionarilor a fost publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei la data de 4 februarie 2015, iar avizul ASF al noului
Act Constitutiv reflectdnd reducerea capitalului social, a fost primit in data de 21 mai 2015 (Avizul nr. 169/ 20
mai 2015).

Actionarii Inregistrati la Depozitarul Central la data de 24 iunie 2015 au dreptul de a primi 0,05 Lei pe actiune,
proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului. Plata returnarii de capital a inceput in data de
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29 iunie 2015 (Data Platii). Pana la data de 31 decembrie 2015, actionarii au incasat peste 96% din valoarea totala
a distributiei de 534,3 milioane Lei.

Acoperirea pierderii contabile din anul 2015

In 28 decembrie 2015, ASF a publicat Norma nr. 39/2015 care aproba IFRS ca bazi contabili statutara
(reglementari contabile oficiale) pentru situatiile financiare anuale aferente exercitiului financiar incheiat la 31
decembrie 2015, cu toate ca in timpul anului 2015 Reglementérile contabile romanesti (Regulamentul CNVM nr.
4/2011, cu modificarile si completarile ulterioare), au fost reglementarile contabile oficiale.

Conform evidentelor contabile intocmite in conformitate cu IFRS, Fondul Proprietatea a inregistrat o pierdere
contabila de 565,1 milioane Lei. Principalul factor care a determinat pierderea contabild in anul 2015 a fost
modificarea de valoare justad neta negativa nerealizata aferenta participatiilor clasificate la valoare justa prin profit
sau pierdere, in principal generatd de OMV Petrom SA, ca urmare a evolutiei negative a pretului actiunii acestei
companii in anul 2015.

Se asteaptd ca pierderea contabilad curenta si cele reportate sa fie acoperite din profiturile contabile aferente
exercitiilor financiare viitoare.

Cu toate ca din cauza acestei situatii nu vor exista profituri distribuibile conform situatiilor financiare anuale
statutare ale Fondului aferente anului 2015 (intocmite in conformitate cu IFRS), Administratorul Fondului si
pastreaza angajamentul de a asigura distributii anuale de numerar catre actionarii Fondului.

Astfel, Administratorul Fondului a recomandat deja si actionarii au aprobat (in data de 27 ianuarie 2016), o
distributie de numerar de 0,05 Lei pe actiune (prin reducerea capitalului social ca urmare a reducerii valorii
nominale a actiunilor Fondului) catre actionarii inregistrati ca atare la Data de inregistrare (respectiv 6 iunie
2016), proportional cu participatia lor la capitalul social varsat al Fondului (Ex-date fiind 3 iunie 2016). Plata
catre actionari va incepe in data de 27 iunie 2016 (Data platii).

Pe baza intelegerii actuale a legislatiei fiscale din Romania, nu vor exista impozite in Romania pentru Fond sau
pentru actionarii sai In legatura cu aceastd distributie. Reducerea capitalului social este supusd avizarii de cétre
ASF a modificarii Actului Constitutiv.

Tn plus, Administratorul Fondului va efectua Tn continuare distributii citre actionari prin intermediul programelor
de rascumparare de actiuni proprii.

Filialele care detin actiuni emise de Fond
Niciuna dintre filialele Fondului nu detine actiuni ale Fondului, conform informatiilor detinute de catre Fond.
Instrumente financiare de datorie emise

In cursul anului 2015 Fondul nu a emis obligatiuni sau alte instrumente financiare de datorie.
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Guvernanta corporativa a Fondului

Prezentare generala

Fondul are o structura clara si transparenta de guvernanta corporativa stabilitd in 2011. Structura de guvernanta
corporativa stabileste clar, pentru publicul larg, principalele aspecte de guvernanta corporativa ale Fondului,
functiile corespunzatoare ale Comitetului Reprezentantilor si Administratorului Unic al Fondului, precum si
competentele si responsabilitatile acestora, si este publicata pe pagina de internet a Fondului. Fondul dezvolta si
actualizeaza structurile de guvernanta corporativa, astfel incat sa poata raspunde noilor cerinte si oportunitati.

Fondul are un proces transparent de luare a deciziilor, care se bazeaza pe reguli clare, pentru a spori increderca
actionarilor. Acesta contribuie, de asemenea, la protejarea drepturilor actionarilor, imbunatatind performanta
Fondului, oferind un acces mai bun la capital si contribuind la diminuarea riscului.

Fondul acorda o importanta deosebita principiilor de bund guvernanta corporativa, si simultan cu momentul
listarii sale in 2011, a aderat la principiile Codului de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti.

In septembrie 2015 Bursa de Valori Bucuresti a emis noul Cod de Guvernanta Corporativa aplicabil incepand cu
data de 4 ianuarie 2016. Ca urmare a analizei proprii facute de catre Fond, Administratorul Unic informeaza
actionarii si investitorii cd Fondul indeplineste toate cerintele prevazute de noul Cod de Guvernanta Corporativa al
Bursei de Valori Bucuresti.
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Conformitatea cu Codul de Guvernanta Corporativa al BVB

Nu respecta

Prevederile Codului Respecta sau respecta Motivul pentru neconformitate
partial

A.1 Toate societatile trebuie sa aiba un regulament intern al Consiliului care include termenii de referintd/responsabilitatile Consiliului si

functiile cheie de conducere ale societatii, si care aplica, printre altele, Principiile Generale din Sectiunea A. X

A.2 Prevederi pentru gestionarea conflictelor de interese trebuie incluse in regulamentul Consiliului. Tn orice caz, membrii Consiliului

trebuie sa notifice Consiliul cu privire la orice conflicte de interese care au survenit sau pot surveni si sa se abtina de la participarea la X

discutii (inclusiv prin neprezentare, cu exceptia cazului in care neprezentarea ar impiedica formarea cvorumului) si de la votul pentru

adoptarea unei hotarari privind chestiunea care da nastere conflictului de interese respectiv.

A.3.Consiliul de Administratie sau Consiliul de Supraveghere trebuie sa fie format din cel putin cinci membiri. X

A.4.Majoritatea membrilor Consiliului de Administratie trebuie s& nu aib&d functie executivd. Cel putin un membru al Consiliului de

Administratie sau al Consiliului de Supraveghere trebuie sa fie independent in cazul societatilor din Categoria Standard. In cazul

societatilor din Categoria Premium, nu mai putin de doi membri neexecutivi ai Consiliului de Administratie sau ai Consiliului de

Supraveghere trebuie sa fie independenti. Fiecare membru independent al Consiliului de Administratie sau al Consiliului de X

Supraveghere, dupa caz, trebuie sd depuna o declaratie la momentul nominalizarii sale in vederea alegerii sau realegerii, precum si

atunci cand survine orice schimbare a statutului sau, indicand elementele in baza carora se considera ca este independent din punct de

vedere al caracterului si judecatii sale si dupa urmatoarele criterii:

A4l nu este Director General/director executiv al societatii sau al unei societati controlate de aceasta si nu a detinut o astfel de

functie Tn ultimii cinci (5) ani;

A.4.2. nu este angajat al societétii sau al unei societati controlate de aceasta si nu a detinut o astfel de functie n ultimii cinci (5) ani; X

A.4.3. nu primeste si nu a primit remuneratie suplimentara sau alte avantaje din partea societatii sau a unei societati controlate de X

aceasta, in afara de cele corespunzatoare calitatii de administrator neexecutiv;

A.4.4. nu este sau nu a fost angajatul sau nu are sau nu a avut in cursul anului precedent o relatie contractuald cu un actionar X

semnificativ al societatii, actionar care controleaza peste 10% din drepturile de vot, sau cu o companie controlatd de acesta;

A.4.5. nu are si nu a avut in anul anterior un raport de afaceri sau profesional cu societatea sau cu o societate controlata de aceasta,

fie in mod direct fie in calitate de client, partener, actionar, membru al Consiliului/Administrator, director general/director executiv sau X

angajat al unei societati daca, prin caracterul sau substantial, acest raport 7i poate afecta obiectivitatea;

A.4.6. nu este si nu a fost in ultimii trei ani auditorul extern sau intern ori partener sau asociat salariat al auditorului financiar extern X

actual sau al auditorului intern al societétii sau al unei societati controlate de aceasta;

A4T. nu este director general/ director executiv al altei societati unde un alt director general/ director executiv al societatii este X

administrator neexecutiv;

A.4.8. nu a fost administrator neexecutiv al societatii pe o perioada mai mare de doisprezece ani; X

A.4.9. nu are legéturi de familie cu o persoana in situatiile mentionate la punctele A.4.1. si A.4.4. X

A.5. Alte angajamente si obligatii profesionale relativ permanente ale unui membru al Consiliului, inclusiv pozitii executive si

neexecutive in Consiliul unor societati si institutii non-profit, trebuie dezvaluite actionarilor si investitorilor potentiali inainte de nominalizare  x

si in cursul mandatului sau.

A.6. Orice membru al Consiliului trebuie sa prezinte Consiliului informatii privind orice raport cu un actionar care detine direct sau indirect

actiuni reprezentand peste 5% din toate drepturile de vot. Aceasta obligatie se refera la orice fel de raport care poate afecta pozitia X

membrului cu privire la chestiuni decise de Consiliu.

A.7.Societatea trebuie s& desemneze un secretar al Consiliului responsabil de sprijinirea activitatii Consiliului. X

A.8. Declaratia privind guvernanta corporativa va informa daca a avut loc o evaluare a Consiliului sub conducerea Presedintelui sau a
comitetului de nominalizare si, in caz afirmativ, va rezuma masurile cheie si schimbérile rezultate in urma acesteia. Societatea trebuie sa
aiba o politicd/ghid privind evaluarea Consiliului cuprinzand scopul, criteriile si frecventa procesului de evaluare.

N/A

Deoarece aceasta cerintd a Codului este in
vigoare doar Tncepand cu anul 2016, Fondul
Proprietatea SA considera ca evaluarea
activitatii membrilor Comitetului
Reprezentantilor trebuie sa inceapa sa se
realizeze incepand cu activitatile din cursul
anului 2016.
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Nu respecta

Prevederile Codului Respecta sau respecta Motivul pentru neconformitate
partial

A.9. Declaratia privind guvernanta corporativa trebuie s& contind informatii privind numarul de intalniri ale Consiliului si comitetelor in

cursul ultimului an, participarea administratorilor (in persoana si in absent&) si un raport al Consiliului si comitetelor cu privire la activitatile X

acestora.

A.10. Declaratia privind guvernanta corporativa trebuie sa cuprinda informatii referitoare la numarul exact de membri independenti

din Consiliul de Administratie sau din Consiliul de Supraveghere X

A.l1. Consiliul societatilor din Categoria Premium trebuie sa infiinteze un comitet de nominalizare format din membri neexecutivi,

care va conduce procedura nominalizarilor de noi membri in Consiliu si va face recomandari Consiliului. Majoritatea membrilor comitetului X

de nominalizare trebuie sa fie independenta.

B.1 Consiliul trebuie sa infiinteze un comitet de audit in care cel putin un membru trebuie sa fie administrator neexecutiv independent.
Majoritatea membrilor, incluzand presedintele, trebuie sa fi dovedit ca au calificare adecvata relevanta pentru functiile si responsabilitatile
comitetului. Cel putin un membru al comitetului de audit trebuie sa aiba experienta de audit sau contabilitate dovedita si corespunzatoare.
Tn cazul societatilor din Categoria Premium, comitetul de audit trebuie s3 fie format din cel putin trei membri si majoritatea membrilor
comitetului de audit trebuie sa fie independenti.

In anul 2015, Comitetul de Audit si Evaluare
a fost alcatuit din 3 membri, toti neexecutivi,
nsa doar unul era si independent. Din acest
motiv, in luna ianuarie 2016, componenta
Comitetului de Audit si Evaluare s-a

X modificat (prin numirea unui nou membru,
neexeccutiv si independent), pentru
conformare cu prevederile Codului de
Guvernantd Corporativa. La data acestui
raport compania respecta aceasta prevedere
a Codului.

B.2. Presedintele comitetului de audit trebuie sa fie un membru neexecutiv independent.

B.3. In cadrul responsabilitatilor sale, comitetul de audit trebuie sa efectueze o evaluare anuala a sistemului de control intern.

B.4. Evaluarea trebuie sa aiba in vedere eficacitatea si cuprinderea functiei de audit intern, gradul de adecvare al rapoartelor de gestiune
a riscului si de control intern prezentate catre comitetul de audit al Consiliului, promptitudinea si eficacitatea cu care conducerea executiva
solutioneaza deficientele sau slabiciunile identificate Tn urma controlului intern si prezentarea de rapoarte relevante in atentia Consiliului.

B.5. Comitetul de audit trebuie sa evalueze conflictele de interese in legatura cu tranzactiile societatii si ale filialelor acesteia cu partile
afiliate.

B.6. Comitetul de audit trebuie sa evalueze eficienta sistemului de control intern si a sistemului de gestiune a riscului.

B.7. Comitetul de audit trebuie s& monitorizeze aplicarea standardelor legale si a standardelor de audit intern general acceptate.
Comitetul de audit trebuie sa primeasca si sa evalueze rapoartele echipei de audit intern.

B.8. Ori de cate ori Codul mentioneaza rapoarte sau analize initiate de Comitetul de Audit, acestea trebuie urmate de raportari periodice
(cel putin anual) sau ad-hoc care trebuie Tnaintate ulterior Consiliului.

B.9. Niciunui actionar nu i se poate acorda tratament preferential fata de alti actionari Tn legatura cu tranzactii si acorduri incheiate de
societate cu actionari si afiliatii acestora.

B.10. Consiliul trebuie sa adopte o politica prin care sa se asigure ca orice tranzactie a societatii cu oricare dintre societatile cu care are
relatii strnse a carei valoare este egala cu sau mai mare de 5% din activele nete ale societatii (conform ultimului raport financiar) este
aprobata de Consiliu in urma unei opinii obligatorii a comitetului de audit al Consiliului si dezvaluitd in mod corect actionarilor si
potentialilor investitori, Tn masura in care aceste tranzactii se incadreaza in categoria evenimentelor care fac obiectul cerintelor de
raportare.

B.11. Auditurile interne trebuie efectuate de catre o divizie separata structural (departamentul de audit intern) din cadrul societatii sau prin
angajarea unei entitati terte independente.

B.12. In scopul asigurarii indeplinirii functiilor principale ale departamentului de audit intern, acesta trebuie sa raporteze din punct de
vedere functional catre Consiliu prin intermediul comitetului de audit. In scopuri administrative si in cadrul obligatiilor conducerii de a
monitoriza si reduce riscurile, acesta trebuie sa raporteze direct directorului general.

C.1. Societatea trebuie sa publice pe pagina sa de internet politica de remunerare si sa includa in raportul anual o declaratie privind
implementarea politicii de remunerare in cursul perioadei anuale care face obiectul analizei.
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Prevederile Codului

Nu respecta
Respecta sau respecta Motivul pentru neconformitate
partial

D.1 Societatea trebuie sa organizeze un serviciu de Relatii cu Investitorii — indicandu-se publicului larg persoana/ persoanele
responsabile sau unitatea organizatorica. In afara de informatiile impuse de prevederile legale, societatea trebuie sa includa pe pagina sa
de internet o sectiune dedicata Relatiilor cu Investitorii, in limbile romana si engleza, cu toate informatiile relevante de interes pentru
investitori, inclusiv:

D.1.1. Principalele reglementari corporative: actul constitutiv, procedurile privind adunarile generale ale actionarilor;

D.1.2. CV-urile profesionale ale membrilor organelor de conducere ale societatii, alte angajamente profesionale ale membrilor Consiliului,
inclusiv pozitii executive si neexecutive in consilii de administratie din societati sau din institutii non-profit;

D.1.3. Rapoartele curente si rapoartele periodice (trimestriale, semestriale si anuale) — cel putin cele prevazute la punctul D.8 — inclusiv
rapoartele curente cu informatii detaliate referitoare la neconformitatea cu prezentul Cod;

D.1.4. Informatii referitoare la adunarile generale ale actionarilor: ordinea de zi si materialele informative; procedura de alegere a
membrilor Consiliului; argumentele care sustin propunerile de candidati pentru alegerea in Consiliu, impreuna cu CV-urile profesionale
ale acestora; intrebarile actionarilor cu privire la punctele de pe ordinea de zi si raspunsurile societatii, inclusiv hotaréarile adoptate;

D.1.5. Informatii privind evenimentele corporative, cum ar fi plata dividendelor si a altor distribuiri catre actionari, sau alte evenimente care
conduc la dobandirea sau limitarea drepturilor unui actionar, inclusiv termenele limita si principiile aplicate acestor operatiuni. Informatiile
respective vor fi publicate intr-un termen care sa le permita investitorilor sa adopte decizii de investitii;

D.1.6. Numele si datele de contact ale unei persoane care va putea sa furnizeze, la cerere, informatii relevante;

D.1.7. Prezentarile societatii (de ex., prezentarile pentru investitori, prezentarile privind rezultatele trimestriale etc.), situatiile financiare
(trimestriale, semestriale, anuale), rapoartele de audit si rapoartele anuale.

D.2. Societatea va avea o politica privind distributia anuala de dividende sau alte beneficii catre actionari, propusa de Directorul General
sau de Directorat si adoptata de Consiliu, sub forma unui set de linii directoare pe care societatea intentioneaza sa le urmeze cu privire la
distribuirea profitului net. Principiile politicii anuale de distributie catre actionari vor fi publicate pe pagina de internet a societatii.

D.3. Societatea va adopta o politica in legatura cu previziunile, fie ca acestea sunt facute publice sau nu. Previziunile se refera la
concluzii cuantificate ale unor studii ce vizeaza stabilirea impactului global al unui numar de factori privind o perioada viitoare (asa
numitele ipoteze): prin natura sa, aceasta proiectie are un nivel ridicat de incertitudine, rezultatele efective putand diferi Tn mod
semnificativ de previziunile prezentate initial. Politica privind previziunile va stabili frecventa, perioada avutad in vedere si continutul
previziunilor. Daca sunt publicate, previziunile pot fi incluse numai in rapoartele anuale, semestriale sau trimestriale. Politica privind
previziunile va fi publicata pe pagina de internet a societatii.

D.4. Regulile adunarilor generale ale actionarilor nu trebuie sa limiteze participarea actionarilor la adunérile generale si exercitarea
drepturilor acestora. Modificarile regulilor vor intra in vigoare, cel mai devreme, incepand cu urmatoarea adunare a actionarilor.

D.5. Auditorii externi vor fi prezenti la adunarea generala a actionarilor atunci cand rapoartele lor sunt prezentate in cadrul acestor
adunari.

D.6. Consiliul va prezenta adunarii generale anuale a actionarilor o scurta apreciere asupra sistemelor de control intern si de gestiune a
riscurilor semnificative, precum si opinii asupra unor chestiuni supuse deciziei adunarii generale.

D.7. Orice specialist, consultant, expert sau analist financiar poate participa la adunarea actionarilor in baza unei invitatii prealabile din
partea Consiliului. Jurnalistii acreditati pot, de asemenea, sa participe la adunarea generala a actionarilor, cu exceptia cazului in care
Presedintele Consiliului hotaraste in alt sens.

D.8. Rapoartele financiare trimestriale si semestriale vor include informatii atat in limba romana, cét si in limba engleza referitoare la
factorii cheie care influenteaza modificari in nivelul vanzarilor, al profitului operational, profitului net si al altor indicatori financiari relevanti, atéat
de la un trimestru la altul, cat si de la un an la altul.

D.9. O societate va organiza cel putin doua sedinte/teleconferinte cu analistii si investitorii in fiecare an. Informatiile prezentate cu aceste
ocazii vor fi publicate Tn sectiunea relatii cu investitorii a paginii de internet a societatii la data sedintelor/ teleconferintelor.

D.10. In cazul in care o societate sustine diferite forme de expresie artistica si culturald, activitati sportive, activitati educative sau
stiintifice si considera ca impactul acestora asupra caracterului inovator si competitivitatii societatii fac parte din misiunea si strategia sa
de dezvoltare, va publica politica cu privire la activitatea sa in acest domeniu.

Din misiunea si strategia de dezvoltare ale
N/A Fondul Proprietatea SA nu fac parte astfel
de manifestari/ activitati
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Guvernanta corporativa a Fondului
Organe de conducere

Tn septembrie 2010, Tn cadrul Fondului s-a implementat un sistem de guvernare unitar, ca rezultat al implementarii
regulilor stabilite prin Ordonanta Guvernului 81/2007. Cu toate ca Fondul este in prezent administrat intr-un
sistem unitar, rolul Comitetului Reprezentantilor tinde sa fie foarte similar cu rolul unui Consiliu de
Supraveghere, cu cateva diferente.

Odata cu adoptarea sistemului unitar, Fondul este administrat de catre Administratorul Unic, acesta fiind de
asemenea si Manager al Fondului. Administratorul Unic gestioneaza operatiunile zilnice ale Fondului si, in
calitate de Manager al Fondului, implementeaza strategiile de investitii in numele Fondului. Comitetul
Reprezentantilor, ales de actionari, actioneaza ca un organism de monitorizare si supraveghere a activitatii
Administratorului Unic si Managerului Fondului, verificand respectarea Contractului de Administrare a
Investitiilor.

Atributiile si obligatiile organismelor mai sus mentionate sunt descrise intr-0 serie de documente oficiale:

e Actul Constitutiv al Fondului, care este atasat la prezentul raport ca Anexa 6 si este disponibil pe pagina de
internet a Fondului; de asemenea pe pagina de internet a Fondului sunt publicate toate hotararile Actionarilor
care au modificat Actul Constitutiv;

o Contractul de Administrare a Investitiilor, semnat intre Fond si FTIML, impreuna cu toate Actele Aditionale,
aferente, disponibile pe pagina de internet a Fondului;

e Declaratia de Politica Investitionala, aprobatd de catre actionari in aprilie 2014 si noua Declaratie de Politica
Investitionald aprobatd de catre actionari in octombrie 2015, ambele disponibile pe pagina de internet a
Fondului;

e alte reglementari interne.
Angajamentul cu privire la respectarea Principiilor de Guvernanta Corporativa

In conformitate cu cele mai bune practici de guvernanti corporativa, Fondul este administrat intr-un mod
transparent, in baza discutiilor deschise dintre Administratorul Unic si Comitetul Reprezentantilor.

Administratorul Unic, angajatii sdi si membrii Comitetului Reprezentantilor au o datorie privind responsabilitatea
si loialitatea fatd de Fond. Astfel, Administratorul Unic si Comitetul Reprezentantilor iau hotararile avand in
vedere interesele Fondului, {indnd cont in special de interesele actionarilor si ale investitorilor.

Fondul a implementat toate recomandarile noului Cod de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti si
are Tn vigoare urmatoarele politici:

e Politica privind distributiile anuale de numerar,

e Politica de remunerare,

e Politica in legatura cu previziunile, si

e Politica privind tranzactiile cu persoane afiliate.

Adunarea Generala a Actionarilor

Orice AGA trebuie convocatda de Administratorul Unic, cu aprobarea prealabild a Comitetului Reprezentantilor,
ori de céte ori este necesar, in conformitate cu prevederile legale. Termenul de Tntrunire nu poate fi mai devreme
de 30 (treizeci) de zile calendaristice de la data publicarii convocatorului in Monitorul Oficial al Romaniei, partea
a IV-a. Convocatorul va fi publicat Tn Monitorul Oficial al Romaniei, partea a 1V-a, si in unul dintre cotidianele cu
distribuire la nivel national din Romania.

In cazuri exceptionale, atunci cand interesul Fondului o cere, Comitetul Reprezentantilor poate convoca AGA.
Orice convocator va fi transmis Bursei de Valori Bucuresti si Autoritatii de Supraveghere Financiara in
conformitate cu regulile pietelor de capital. Orice convocator va fi, de asemenea, pus la dispozitie pe pagina de
internet a Fondului la sectiunea privind AGA, impreund cu documentele explicative cu privire la punctele incluse
pe ordinea de zi a AGA.

Situatiile financiare anuale sunt puse la dispozitie Incepand cu data convocarii AGOA Anuald, convocata in
vederea aprobarii acestora.
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Organizarea Adunarii Generale a Actionarilor

AGA este de obicei condusa de unul dintre reprezentantii legali ai Administratorului Unic, care poate desemna o
alta persoana sa prezideze Adunarea. Presedintele Adunarii desemneaza doi sau mai mulfi secretari tehnici pentru
a verifica indeplinirea formalitatilor cerute de lege cu privire la desfasurarea Adunarii i pentru a redacta procesele
verbale ale acesteia.

Procesele verbale, semnate de Presedinte si de secretarii tehnici, vor constata indeplinirea formalitatilor privind
convocarea, data si locul Adunarii, ordinea de zi, prezenta actionarilor, numarul de actiuni, un sumar al aspectelor
discutate, hotararile adoptate si, la cererea actionarilor, declaratiile facute de respectivii actionari in timpul
Adunarii.

Hotararile AGA vor fi intocmite Tn conformitate cu procesele verbale si vor fi semnate de persoana imputernicita
de actionari 1n acest sens. Conform regulilor pietei de capital, hotararile AGA vor fi comunicate BVB si ASF in
termen de 24 de ore dupa eveniment. De asemenea, hotararile vor fi disponibile pe pagina de internet a Fondului
la sectiunea privind AGA.

Principalele atributii ale Adunarii Generale a Actionarilor

Principalele atributii ale Adunérii Generale Ordinare a Actionarilor sunt urmatoarele:

a) discutd, aproba sau modifica situatiile financiare anuale dupa analizarea rapoartelor Administratorului Unic si
ale auditorului financiar;

b) stabileste repartizarea profitului net si stabileste dividendele;

¢) numeste membrii Comitetului Reprezentantilor si 1i revoca din functie;

d) numeste Administratorul Unic in conformitate cu prevederile legale si revoca mandatul acordat acestuia;
¢) numeste si revoca auditorul financiar si fixeaza durata minima a contractului de audit financiar;

f) stabileste nivelul remuneratiei membrilor Comitetului Reprezentantilor, a Administratorului Unic si a
auditorului financiar pentru serviciile de audit financiar aferente exercitiul financiar curent;

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

h) hotaraste cu privire la actionarea in justitic a Administratorului Unic si a auditorului financiar, dupa caz, pentru
pagube pricinuite Fondului Proprietatea;

1) aproba strategia si politicile de dezvoltare ale Fondului Proprietatea;
j) aproba bugetul anual pe exercitiul financiar urmator;

k) hotaraste cu privire la gajarea, inchirierea sau constituirea de garantii reale mobiliare ori ipotecare asupra
bunurilor proprietate ale Fondului Proprietatea;

1) hotaraste in orice alte probleme privind Fondul Proprietatea, conform atributiilor legale.
Adunarea Generald Extraordinard a Actionarilor are dreptul de a hotari cu privire la:

a) infiintarea sau desfiintarea unor sedii secundare: sucursale, agentii, reprezentante sau alte asemenea unitati fara
personalitate juridica;

b) majorarea capitalului social;

¢) reducerea capitalului social sau reintregirea Iui prin emisiune de noi actiuni;
d) conversia actiunilor dintr-o categorie n alta;

e) conversia unei categorii de obligatiuni in alta categorie sau in actiuni;

f) emisiunea de obligatiuni;

g) aprobarea admiterii la tranzactionare si selectarea pietei reglementate pe care vor fi tranzactionate actiunile
Fondului Proprietatea;

h) incheierea oricérui contract/ document care poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea, incluzand fara a
se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor imobilizate ale Fondului
Proprietatea ale caror valoare depaseste, individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar 20% din
totalul activelor imobilizate, mai putin creantele;

i) schimbarea sistemului de administrare a Fondului Proprietatea;
J) limitarea sau ridicarea dreptului de preferinta al actionarilor;

k) aprobarea Declaratiei de Politica Investitionala;
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1) oricare altd modificare a Actului Constitutiv sau oricare alta hotarare pentru care este cerutd, prin lege sau prin
Actul Constitutiv, aprobarea AGEA.

Tn cursul anului 2015 au fost organizate 5 AGA, care au emis 14 hotarari ale AGEA si 12 hotarari ale AGOA.
Comitetul Reprezentantilor

Comitetul Reprezentantilor consta in cinci membri alesi de catre AGOA conform prevederilor Actului Constitutiv
n vigoare.

Comitetul Reprezentantilor are un numar suficient de membri pentru a putea supraveghea, verifica si evalua
corespunzator activitatea Administratorului Unic, precum si tratamentul corect al tuturor actionarilor.

Componenta Comitetului Reprezentantilor este echilibrata si permite luarea de decizii in cunostinta de cauza.
Procesul decizional este o responsabilitate colectiva, iar Comitetul este raspunzator pe deplin pentru hotararile
adoptate conform competentelor sale.

Un membru independent al Comitetului este definit ca un membru care nu deruleaza si nu a derulat recent, direct
sau indirect, relatii de afaceri semnificative, care sa-i poata afecta judecata independentd, cu Fondul ori cu
persoane ce au legatura cu Fondul sau cu actionarii acestuia.

Comitetul Reprezentantilor supravegheaza constituirea de comitete consultative (Comitetul de Nominalizare si
Remunerare si Comitetul de Audit si Evaluare) pentru examinarea unor aspecte specifice stabilite de acesta,
precum si pentru activitatea de raportare catre Comitetul Reprezentantilor. Cel putin un membru independent al
Comitetului Reprezentantilor face parte din fiecare comitet consultativ. Mandatul primit de fiecare membru al
Comitetului Reprezentantilor impune acelasi tip de restrictii cu privire la pastrarea confidentialitatii informatiilor
referitoare la Fond, precum si aceleasi obligatii de raportare si aprobare privind permisiunea de a executa
tranzactii cu actiunile Fondului, similare celor impuse angajatilor Administratorului Unic. Incepand cu anul 2016
Fondul va implementa politica anuala de evaluare a activitatii membrilor comitetului pentru a implementa complet
Codul de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti.

Membrii Comitetului Reprezentantilor pot fi i actionari ai Fondului.

La data de 1 ianuarie 2015, structura Comitetului Reprezentantilor era urmatoarea:

Nume Pozitie Mandat pana la
DI. Sorin-Mihai Mindrutescu Presedinte 30 septembrie 2016
DI. Mark Gitenstein Membru 30 septembrie 2016
DI. Julian Rupert Francis Healy Membru 5 aprilie 2018
DI. Steven Cornelis van Groningen Membru 14 aprilie 2018
DI. Piotr Rymaszewski Membru 5 aprilie 2018

In cursul anului 2015 nu au existat modificari in structura Comitetului Reprezentantilor.

Tn timpul anului 2015 au avut loc 12 intalniri ale Comitetului Reprezentantilor, dupa cum urmeaza:
22 ianuarie 2015 - sedinta

12 februarie 2015 — conferinta telefonica
13 martie 2015 — conferinta telefonica

31 martie 2015 - sedinta

30 aprilie 2015 - sedinta

30 iulie 2015 - sedinta

25 iunie 2015 - sedinta

12 august 2015 — conferinta telefonica

15 septembrie 2015 - sedinta

29 octombrie 2015 - sedinta

12 noiembrie 2015 — conferinta telefonica
10 decembrie 2015 — sedinta

In timpul anului 2015, Comitetul Reprezentantilor a emis 73 de decizii.

DI. Sorin - Mihai Mindrutescu este Presedintele Comitetului Reprezentantilor. DI Mindrutescu, nascut in 28 iulie
1969, are o experienta vastd in domeniul finantelor corporative si in industria bancara. In perioada 1994 - 2001
acesta a detinut diverse functii de conducere in cadrul unor mari institutii de credit romanesti. in perioada 2009 -
2012, dI. Mindrutescu a fost presedintele Consiliului de Administratie al Camerei de Comert Americane 1n
Romania. In prezent dl. Mindrutescu este director executiv in cadrul Oracle Romania. D1. Mindrutescu detine
diplome de master in administrarea afacerilor de la University of Edinburgh Management School si de la ENCP
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School of International Management din Paris. La data de 31 decembrie 2015 dl. Mindrutescu nu detinea actiuni
emise de Fond. DI. Mindrutescu este un membru independent.

DI. Mark Gitenstein, nascut in 7 martie 1946, este avocat specializat in cadrul sectiei Government and Global
Trade din cadrul biroului Mayer Brown in Washington DC. El a fost nominalizat in 2009 de catre presedintele
Barack Obama in functia de ambasador al Statelor Unite ale Americii in Romania, incheindu-si mandatul la
sfarsitul anului 2012. In calitatea sa de ambasador al SUA in Romania, a contribuit la consolidarea relatiilor cu
Romania In mai multe domenii. El a promovat activ dezvoltarea pietei de capital din Romania, precum si un
mediu de afaceri corect si transparent pentru toti investitorii. De asemenea, a incurajat o mai mare implicare a
sectorului privat in companiile de stat, inclusiv introducerea unui cod de guvernanta corporativa pentru
companiile de stat. In 2012 presedintele Romaniei, Traian Basescu i-a conferit domnului Mark Gitenstein Ordinul
National "Steaua Romaniei" in grad de Mare Cruce, cea mai naltd distinctie civild a Romaniei iar publicatia
romaneasca saptamanald Nine O’clock 1-a desemnat drept Cel Mai Bun Diplomat Striin al anului 2012. Anterior
functiei de ambasador, dl. Mark Gitenstein a petrecut doudzeci de ani ca partener in cadrul Mayer Brown. In plus,
el a fost membru senior nerezident in cadrul Brookings Institution pe tema studiilor guvernamentale, unde s-a
specializat in probleme legate de securitatea nationala si liberttile civile. Inainte de a se aldtura Mayer Brown, dl.
Mark Gitenstein a lucrat 17 ani in cadrul Comitetelor US Senate Judiciary and Intelligence, din aceasta perioada
13 ani lucrénd pentru senatorul Joe Biden. DI. Mark Gitenstein este autorul “Matters of Principale”, o carte despre
experienta sa in gestionarea Comitetului Judiciar in perioada numirii lui Robert Bork la Curtea Suprema, care a
castigat numeroase premii. La 31 decembrie 2015 dl. Gitenstein nu detinea actiuni emise de Fond. DI1. Mark
Gitenstein este un membru independent.

DI. Julian Healy, nascut in 29 ianuarie 1962, are o experienta vasta in domeniul bancar si in domeniul
managementului investitiilor pe pietele emergente, in special in Europa Centrala si de Est. El este membru al
Institutului Contabililor Autorizati din Anglia si Tara Galilor (Chartered Accountants in England and Wales). DI.
Healy activeaza, de asemenea, ca director non-executiv in cadrul altor companii. DI. Healy este presedintele
Comitetului de Audit si Evaluare si este un membru independent al Comitetului Reprezentantilor. La data de 31
decembrie 2015, dl. Healy nu detinea actiuni emise de Fond.

DI. Steven Cornelis van Groningen, nascut in 29 decembrie 1957, are o vasta experientd in domeniul bancar si
este presedinte si director general al Raiffeisen Bank SA Romania. Anterior DI. van Groningen a ocupat pozitii de
conducere in cadrul ABN AMRO Bank (in Roménia, Rusia si Ungaria). DI. van Groningen este Vicepresedinte al
Consiliului Investitorilor Strdini din Roméania. La data de 31 decembrie 2015, dl. van Groningen detinea un numar
de 522.708 actiuni emise de Fond.

DI. Piotr Rymaszewski, nascut ih 10 iulie 1964, are o experienta vasta in domeniul financiar, al restructurarilor,
imobiliar si juridic. El este director general al Octava Asset Management Sp. z 0.0. si Octava SA, o societate
listata la Bursa de Valori din Varsovia. De asemenea, ¢l detine pozitia de director non-executiv in cadrul unor
companii listate si nelistate, reprezentand investitori institutionali. La data de 31 decembrie 2015, dI.
Rymaszewski nu detinea actiuni emise de Fond.

Principalele indatoriri ale Comitetului Reprezentantilor sunt urmétoarele:

(1) Solicita, in cazul in care considera necesar, adaugarea unor noi puncte pe ordinea de zi ce urmeaza a fi
cuprinsa in textul convocatorului AGA, ca urmare a informarii primite de la Administratorul Unic cu privire
la convocarea AGOA sau AGEA;

(2) Primeste de la Administratorul Unic raspunsul la solicitarile scrise depuse inainte de data AGA de cétre
actionari cu privire la ordinea de zi, ce implica activitatea Fondului Proprietatea;

(3) Primeste de la Administratorul Unic situatiile financiare anuale, raportul anual de activitate prezentat de
Administratorul Unic si raportul financiar al auditorilor, inainte de a fi puse la dispozitia actionarilor si le
analizeaza, pentru a formula un punct de vedere, pe care 1l prezintd Administratorului Unic i AGA;

(4) Primeste de la Administratorul Unic spre analiza raportul anual si politica de management ale Fondului
Proprietatea si prezintd Administratorului Unic si AGA un punct de vedere cu privire la acestea;

(5) Primeste de la Administratorul Unic spre analiza bugetul anual inainte de a fi supus spre aprobarea AGA si
prezintd Administratorului Unic si AGA un punct de vedere cu privire la acesta;

(6) Primeste de la Administratorul Unic spre analiza strategia si politicile de dezvoltare ale Fondului Proprietatea,
inainte de a fi supuse spre aprobarea AGA si prezintd Administratorului Unic si AGA un punct de vedere cu
privire la aceastea;
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(7) Primeste de la Administratorul Unic spre analiza si aproba cadrul de desfasurare a operatiunilor Fondului
Proprietatea, precum si orice alt regulament emis de Administratorul Unic, aplicabil Fondului Proprietatea, in
conformitate cu prevederile legale in vigoare si regulile si regulamentele pietei de capital,;

(8) Primeste si analizeaza informarea Administratorului Unic cu privire la propunerea adresatd AGOA pentru
incheierea contractului de audit financiar si prezinta Administratorului Unic si AGOA un punct de vedere cu
privire la aceasta;

(9) Analizeaza in mod regulat Declaratia de politica investitionald a Fondului Proprietatea si prezinta AGA un
punct de vedere oricand considera util, insa cel putin o data pe an, cu prilejul AGOA Anualg;

(10) Primeste rapoartele auditorilor interni si prezintd Administratorului Unic si AGA un punct de vedere cu
privire la acestea;

(11) Monitorizeaza, pe baza informatiilor si rapoartelor primite de la Administratorul Unic, urmétoarele:
o lista continand investitiile de portofoliu si procentajul aferent fiecarui tip de investitii;
o lista cu tranzactiile majore din portofoliul Fondului Proprietatea pentru perioada revizuita;
o profitul total aferent portofoliului si compararea profitului cu reperul din piata adecvat;
e compararea profitului obtinut cu obiectivul initial;

e modul in care au fost respectate prevederile politicii de investitii, precum si orice variatii i masurile luate
in vederea obtinerii unor rezultate corecte;

o raportul de evaluare a Indeplinirii activitatii.

Comitetul Reprezentantilor va intocmi si prezenta AGA un raport anual privind activitatea de monitorizare
desfasurata sau un raport referitor la o altd perioada stabilita de catre AGA.

(12) Reprezinta AGA in relatia cu Administratorul Unic din punctul de vedere al tuturor comunicarilor dintre cele
doua organe, cu exceptia situatiilor reglementate expres in Actul Constitutiv ca urmand o modalitate de
comunicare directa intre AGA si Administratorul Unic;

(13) Verifica raportul Administratorului Unic §i exercitd monitorizarea permanenta asupra managementului
exercitat de Administratorului Unic; 1n acest sens, verifica daca operatiunile efectuate de citre
Administratorul Unic sunt in conformitate cu legislatia in vigoare, cu Actul Constitutiv sau cu orice decizie
relevantd a AGA;

(14) In conditiile articolului 13 alineatele (11) si (14) din Actul Constitutiv, convoacd AGA;

(15) Participd la AGA si prezinta rapoarte in toate situatiile mentionate in Actul Constitutiv ori cu privire la orice
problema despre care considera ca este util a fi informatd AGA;

(16) Propune AGA aprobarea prealabild sau respingerea oricarui contract/ document care poate crea obligatii
legale Fondului Proprietatea, incluzand fara a se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept
gaj a activelor imobilizate ale Fondului Proprietatea ale caror valoare depaseste, individual sau cumulat, pe
durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele;

(17) Recomanda AGA incetarea Contractului de Administrare in cazul in care considera ca este spre avantajul
actionarilor;

(18) Recomanda AGA orice alte aspecte pe care le considera importante pentru actionari;

(19) Recomanda AGEA, la propunerea Administratorului Unic, numirea intermediarului ofertei publice, precum

si remuneratia acestuia, la momentul la care este necesard numirea unei astfel de societati in legatura cu
admiterea la tranzactionare a Fondului Proprietatea,

(20) Aproba delegarea de catre Administratorul Unic a anumitor activitati. Delegarea isi va produce efectele
numai dupa avizarea prealabila de catre ASF, unde acesta este ceruta de prevederile legale;

(21) Monitorizeaza performanta Administratorului Unic potrivit Contractului de Administrare a Investitiilor.
Comitete

Comitetul de Audit si Evaluare, compus din trei membrii ai Comitetului Reprezentantilor, a fost constituit pentru a
furniza asistenta organismelor de guvernare ale Fondului in domeniul controlului intern si raportarii financiare.
Acest comitet analizeaza situatiile financiare anuale si propunerile pentru distribuirea profitului. In plus,

Comitetul de Audit si Evaluare analizeaza propunerea privind numirea auditorului financiar independent, care va
fi ales de catre AGOA.
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Comitetul de Audit si Evaluare supervizeaza strategia de administrare a riscului si performanta financiara a
Fondului si evalueaza aspectele aduse in atentie de auditorii interni.

Administratorul Unic raporteaza Comitetului de Audit si Evaluare cel putin o datd pe an cu privire la planul de
audit si la orice alte constatari importante.

Comitetul de Audit si Evaluare include membri care au experienta necesara in domeniul auditului financiar si
contabilitatii. La data de 31 decembrie 2015 membrii Comitetului de Audit si Evaluare erau: dl Julian Healy, dl.
Steven van Groningen si dl. Piotr Rymaszewski.

Comitetul de Nominalizare si Remunerare compus din trei membri ai Comitetului Reprezentantilor s-a constituit
pentru a furniza asistenta organismelor de guvernare ale Fondului in domeniul nominalizarii si modificarilor Th
remuneratie.

La 31 decembrie 2015 membrii Comitetului de Nominalizare si Remunerare erau: dl Mark Gitenstein, dl. Sorin
Mindrutescu si dl. Piotr Rymaszewski.

Schimbiri in managementul Fondului ca urmare a implementarii Directivei AFIA

Pentru a indeplini cerintele Directivei AFIA, Administratorul Fondului a propus actionarilor si acestia au aprobat
n data de 29 octombrie 2015, un proces de reorganizare intra-grup prin care functia AFIA va fi preluata de catre
FTIS, o entitate din cadrul Franklin Templeton care este autorizatd ca AFIA de catre CSSFF Luxemburg. FTIS
este n prezent AFIA pentru cateva fonduri de investitii alternative din Europa, avand experienta necesara in acest
domeniu. Conform planului actual, FTIS a fost numit AFIA pentru Fond incepand cu 1 aprilie 2016, urmand a
furniza servicii conform prevederilor referitoare la pasaportare; ulterior FTIS va delega o parte din functiile
administrative si cele legate de managementul portofoliului catre FTIML.

Planul detaliat de implementare al Directivei AFIA presupune urmatorii pasi:

e Aprobarea unor modificari ale Actului Constitutiv;

e Incetarea mandatului actual al FTIML: actionarii Fondului revoca FTIML din functia actuald de Administrator
Unic si Manager al Fondului (ultima zi de mandat va fi 31 martie 2016); Tncetarea mandatului se va face cu
acordul ambelor parti;

e Numirea FTIS ca Administrator Unic si Manager al Fondului: ulterior incetérii mandatului mentionate mai sus,
actionarii Fondului numesc FTIS ca Administrator Unic si Manager al Fondului conform Directivei AFIA si
reglementarilor locale de implementare si executd un nou Contract de Administrare a Investitiilor pentru
respectarea cerintelor Directivei AFIA (mandatul FTIS va incepe pe 1 aprilie 2016); avand in vedere faptul ca
Tnlocuirea Administratorului Fondului cu o alta entitate din grup urmeaza a fi facuta pentru respectarea
cerintelor Directivei AFIA si a reglementarilor nationale de implementare aferente, actionarii au aprobat
eliminarea procedurilor de selectie;

e Actualizarea contractului de depozitare;

e Delegarea activitatilor: Comitetul Reprezentantilor aproba delegarea de catre FTIS catre FTIML a anumitor
activitati de management al portofoliului si activitati administrative.

Pentru mai multe detalii cu privire la implementarea Directivei AFIA, va rugam sa consultati sectiunea
Evenimente ulterioare.
Administratorul Unic

Administratorul Unic este numit si/ sau revocat de AGOA.
Durata mandatului pentru Managerul Fondului si Administratorul Unic este de 2 ani.

Administratorul Unic emite decizii cu regularitate si ori de cate ori este necesar pentru operatiunile zilnice ale
Fondului.

in prezent, Fondul este administrat de un Administrator Unic, aceeasi societate indeplinind si functia de Manager
al Fondului, responsabila cu deciziile privind investitiile. Aceasta permite Managerului Fondului indeplinirea
functiilor in mod complementar, operativ si eficient.

Administratorul Unic este responsabil de gestionarea din punct de vedere administrativ a Fondului. Acesta
actioneaza in interesul Fondului si protejeaza interesele generale ale actionarilor.

FTIML, in calitate de Administrator Unic, este reglementata de catre Autoritatea de Supraveghere Financiara din
Roménia. Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom este autorizata si reglementata
de catre UK Financial Conduct Authority (“FCA”) si este inregistrata ca si consultant de investitii straine la

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 59



FONDUL PROPRIETATEA SA

Securities and Exchange Commission (“SEC”) din Statele Unite ale Americii. Franklin Templeton Investment
Management Limited United Kingdom aplica cele mai bune practici globale pentru a asigura respectarea
obligatiilor statutare si a prevederilor legale aplicabile. Printre acestea se numara:

e Codul de Etica - obligatoriu pentru toti angajatii;

o Politica privind conflictul de interese, pentru a evidentia respectarea de catre Administratorul Unic a
cerintelor stabilite prin Directiva Europeand a Pietelor de Instrumente Financiare (MiFID) din 2004;

e Politica privind protectia datelor, pentru a se asigura ca toate operatiunile sale sunt Tn conformitate cu
Regulamentul privind protectia datelor;

e Politica Tmpotriva corupfiei §i mitei, pentru a se asigura de faptul ca angajatii Franklin Templeton
Investment Management Limited United Kingdom respecta Politica Anti-Coruptie din SUA (U.S. Foreign
Corrupt Practices Act) si reglementarile internationale anti-coruptie si anti-mitd aplicabile 1n jurisdictiile
locale unde Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom opereaza;

e Manualul de conformitate, care descrie cerintele generale de conformitate si de reglementare, precum si
consecintele nerespectarii acestor reglementari;

e Politica privind tranzactiile personale ale angajatilor (eng: “Personal Investments and Insider Trading
Policy”), intocmita in scopul prevenirii salariatilor Franklin Templeton de a se angaja in tranzactii interzise,
precum si pentru prevenirea utilizarii de catre acestia a informatiilor non-publice;

e Politica privind oferirea/ primirea de cadouri (“Gifts and Entertainment Compliance Policy”), care are rolul
de a descuraja oferirea/ primirea de catre angajatii Franklin Templeton de cadouri/ entertainment in scopul
obtinerii/ oferirii unor favoruri speciale din partea/ catre terte parti;

e Instruirea periodica a angajatilor cu privire la Politica de conformitate si alte aspecte adiacente;

e Consolidarea valorilor corporatiste care pun accent pe actionarea in interesul clientilor, cu integritate si cu
respectarea confidentialitatii.

Principalele atributii ale Administratorului Unic

Asa cum este prevazut in Actul Constitutiv, in Contractul de Administrare a Investitiilor si in Declaratia de
Politica Investitionald, principalele atributii ale Administratorului Unic, realizate sub controlul AGA si
monitorizate de catre Comitetul Reprezentantilor, sunt:

sd indeplineasca actele necesare si utile pentru realizarea obiectului de activitate al Fondului, cu exceptia celor
rezervate de lege in sarcina AGA, avand toate atributiile conferite in sarcina sa si de prevederile legale
aplicabile;

s stabileascd o datd de referintd pentru actionarii care au drept de vot in cadrul AGA, conform legii, si sa
stabileasca textul instiintarii de convocare a AGA, dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a Comitetului
Reprezentantilor cu privire la continutul acesteia si dupa ce a adaugat pe ordinea de zi orice subiect solicitat de
catre Comitetul Reprezentantilor;

sd ofere raspunsuri, dupd ce a obtinut aprobarea prealabila a Comitetului Reprezentantilor, despre aspectele
privitoare la activitatea Fondului Proprietatea, la cererea scrisa a oricarui actionar, depusa anterior datei AGA,

sd se asigure ca, la solicitarea oricarui actionar, este pusa la dispozitia acestuia o copie a Sau un sumar al
procesului-verbal al AGA si, de asemenea, dupa ce convocarea sedintei AGOA este publicatd, si puna la
dispozitia actionarilor situatiile financiare ale Fondului, raportul auditorilor si pe cel al Administratorului Unic;

sd Intocmeasca situatiile financiare anuale, sd intocmeasca raportul privitor la activitatea anuala, sa analizeze
raportul auditorilor, sa le prezinte Comitetului Reprezentantilor inainte de a fi transmise mai departe AGA si sa
propuna AGA repartizarea profitului, dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a Comitetului Reprezentantilor;

sa gestioneze relatia cu Depozitarul Central cu privire la functiile acestuia referitoare la Registrul actionarilor;

sd pregateasca un raport anual privitor la administrarea si la politica de afaceri a Fondului Proprietatea, ce va fi
prezentat Comitetului Reprezentantilor pentru a fi aprobat inainte de a fi trimis AGA;

sd propund aprobarii prealabile a Comitetului Reprezentantilor si, ulterior acesteia, aprobarii AGA bugetul
anual si planul de afaceri;

sd propuna aprobdrii prealabile a Comitetului Reprezentantilor si ulterior acesteia, aprobarii AGA strategia
generald conform politicii de investitii a Fondului Proprietatea;
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sa fie responsabil pentru implementarea politicii de investiii si realizarea unui echilibru corespunzitor intre
profiturile si riscurile aferente portofoliului Fondului Proprietatea;

sa informeze periodic Comitetul Reprezentantilor despre schimbarile semnificative in activitatea Fondului si in
structura portofoliului acestuia;

sd aprobe externalizarea unor anumite activitdti, in limitele bugetului aprobat, delegarea exercitérii unor
anumite atributii, sub conditia avizarii prealabile de ciatre ASF, unde acest aviz este cerut de legislatia
aplicabila;

pe baza propunerii Comitetului Reprezentantilor, sa supuna aprobarii AGEA orice contract/ document care
poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea, incluzand fara a se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul
sau oferirea drept gaj a activelor imobilizate ale Fondului Proprietatea a caror valoare depaseste, individual sau
cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele;

sd incheie orice contract/ document care naste obligatii legale in sarcina Fondului Proprietatea, inclusiv
cumpadrarea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor imobilizate ale Fondului Proprietatea ale
caror valoare nu depaseste, individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor
imobilizate, mai putin creantele, fara aprobarea AGA;

sd propund AGOA incheierea contractului de audit financiar conform prevederilor legale in vigoare, dupa
obtinerea aprobarii prealabile a Comitetului Reprezentantilor,

sd aprobe procedura de audit intern si planul de audit intern;

sd decida mutarea sediului social, cu conditia ca sediul social sé fie in oricare moment inregistrat pe teritoriul
Romaniei;

sd puna la dispozitia Comitetului Reprezentantilor rapoartele, precum si orice alte documente necesare
exercitarii de catre acesta a activitatii de monitorizare, in conformitate cu Actul Constitutiv;

sd informeze de indatd Comitetul Reprezentantilor despre orice litigiu sau incélcare a legislatiei privind
valorile mobiliare, cu privire la Administratorul Unic, despre orice operatiune care poate constitui 0 incalcare a
politicii de investitii si despre planurile/ masurile corective pentru abordarea acestor chestiuni;

sd solicite convocarea AGA pentru ca aceasta din urma s decida ori de cate ori apare o situatie In care exista o
divergenta de opinii intre Comitetul Reprezentantilor si Administratorul Unic, care nu poate fi rezolvata ca
urmare a dialogului;

sd propuna Comitetului Reprezentantilor recomandarea AGEA pentru numirea intermediarului ofertei publice,
precum si remuneratia acestuia, la momentul la care este necesara numirea unei astfel de societati in legatura
cu admiterea la tranzactionare a Fondului Proprietatea.

Administratorul Unic coordoneaza orientarea strategica a Fondului.

Administratorul Unic se asigura ca prevederile legislative relevante aferente pietei de capital europene si
romanesti sunt respectate si implementate de catre Fond, dupa cum a fost detaliat mai sus Tn aceasta sectiune. De
asemenea, Administratorul Unic asigurd implementarea si operarea unui sistem de contabilitate, administrare a
riscului §i control intern care sa respecte cerintele Fondului.

Angajatii Administratorului Unic sunt considerati persoane cu acces la informatii privilegiate si persoanele aflate
in relatii apropiate cu acestia si cu Administratorul Unic au datoria de a raporta Administratorului Unic si ASF
orice tranzactii/ afaceri desfagurate in nume propriu cu (i) actiuni sau alte valori mobiliare emise de Fond si
admise pentru tranzactionare pe pietele reglementate; si/ sau (ii) instrumente financiare derivate care au legatura
cu valorile mobiliare emise de Fond si/ sau (iii) orice alte instrumente care au legatura cu acestea.

Administratorul Unic are datoria de a aduce imediat la cunostinta Comitetului Reprezentantilor orice interese
materiale personale pe care le-ar putea avea in tranzactiile Fondului cat si toate celelalte conflicte de interese.

Administratorul desfasoara toate activitatile conform principiului de gestionare corecta a oricaror conflicte de
interese dintre acesta si Fond. Grupul Franklin Templeton are politici la nivel de grup pentru gestionarea
conflictelor de interese si asigurarea conduitei etice a Intregului sdu personal, care se aplicd Administratorului
Unic. Aceste politici au fost create pentru respectarea conditiilor privind conflictele de interese dupa cum se
stabileste in Directiva Europeana din 2004 privind Pietele Instrumentelor Financiare si, de asemenea, au fost
trimise catre ASF in cadrul depunerii cererii de licentd a Administratorului Unic.
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Toate tranzactiile comerciale dintre Fond si Administratorul Unic cat si persoanele sau societatile aflate in relatii
apropiate cu acestia trebuie sé fie in conformitate cu standardele uzuale ale industriei si cu reglementarile
corporative aplicabile.

Tn cursul anului 2015 Administratorul Unic a emis 47 de decizii cu privire la toate aspectele ce necesiti aprobarea
sa n conformitate cu Actul Constitutiv.

Administratorul Unic al Fondului

Tn iunie 2009, Fondul a desemnat Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom ca fiind
castigatoarea licitatiei internationale organizate de Fond pentru selectia Managerului Fondului si a
Administratorului Unic.

In septembrie 2009, actionarii Fondului au aprobat politica de investitii si oferta financiara propuse de Franklin
Templeton Investment Management Limited United Kingdom. Sucursala Bucuresti a Franklin Templeton
Investment Management Limited United Kingdom a fost infiintata in septembrie 2009 si aplica politicile,
procedurile si cele mai bune practici globale ale grupului Franklin Templeton si in mod specific cele ale Franklin
Templeton Investment Management Limited United Kingdom.

In februarie 2010, AGOA Fondului a aprobat forma finali a Contractului de Administrare a Investitiilor, avizat
prin Decizia CNVM nr. 254 din 23 februarie 2010. Contractul de Administrare a Investitiilor a fost semnat pe 25
februarie 2010, intrarea lui 1n vigoare depinzand de indeplinirea cumulata a urmatoarelor conditii: (i) semnarea
Contractului de Administrare a Investitiilor, (ii) publicarea hotararii AGA Tn Monitorul Oficial al Romaniei, (iii)
finalizarea inregistrarii sucursalei din Romania a Franklin Templeton Investment Mangement Limited United
Kingdom si (iv) incheierea protocolului de predare a portofoliului intre Fond si Administratorul Fondului.

Prin Decizia nr. 613 din 11 mai 2010, CNVM a autorizat Sucursala din Romania a Franklin Templeton
Investment Management Limited United Kingdom in vederea administrarii investitiilor Fondului.

Tncepand din 29 septembrie 2010, Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom,
Sucursala Bucuresti a devenit Administratorul Unic al Fondului pentru o perioada de 4 ani.

in data de 28 aprilie 2014 actionarii Fondului au aprobat reinnoirea mandatului ca Manager al Fondului si
Administrator Unic pentru o perioada de doi ani incepand cu 30 septembrie 2014. Noul mandat a fost inregistrat la
Registrul Comertului si a fost avizat de catre ASF. Noul Contract de Administrare a Investitiilor, impreund cu
modificarile aduse prin Actul Aditional nr. 1, a intrat in vigoare incepand cu 30 septembrie 2014,

Intre Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, Sucursala Bucuresti si actionarii
care au sustinut desemnarea sa ca Administrator Unic nu a existat nici un contract, intelegere sau relatie de
familie. La 31 decembrie 2015, Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, Sucursala
Bucuresti nu detinea actiuni emise de Fond.

La data prezentului raport, Grzegorz Konieczny, Adrian Cighi si Oana Valentina Truta sunt reprezentantii legali ai
Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, Sucursala Bucuresti, fiecare dintre acestia
avand prerogative depline de conducere.

Grzegorz Konieczny, vicepresedinte executiv/ manager de portofoliu, s-a alaturat organizatiei Franklin Templeton
in 1995. El este responsabil pentru divizia de research i management de portofoliu in Europa Centrala si de Est.
Din septembrie 2010, ocupa pozitia de manager de portofoliu al Fondului Proprietatea, cel mai mare fond de
investitii inchis din Romania. Inainte de a se alitura Franklin Templeton, DI. Konieczny a ocupat functia de
director al departamentului de Tranzactii Piete de Capital al Bank Gdanski SA, una dintre cele mai mari institutii
financiare din Polonia la vremea respectiva. DI. Konieczny a absolvit cursurile de master in domeniul economiei
si comertului extern la Universitatea din Gdansk (Polonia). In 1994, a obtinut licenta de consultant de investitii
emisd de Comisia de Valori Mobiliare si Burse din Polonia. DI. Konieczny vorbeste poloneza, engleza si rusa. La
31 decembrie 2015, dl. Konieczny nu detinea actiuni emise de Fond.

Adrian Cighi are experientd in administrarea investitiilor si analiza portofoliului. DI. Cighi este licentiat in Finante
la American International University din Londra si are un master in Contabilitate si Finante la London School of
Economics and Political Science. DI. Cighi a lucrat ca analist la companii internationale specializate in investment
banking si valori mobiliare, precum Goldman Sachs (Londra) si Lehman Brothers (Londra). Pe plan local, DI.
Cighi a ocupat functia de analist de investitii la BT Asset Management (Cluj) si consilier in management la
Rematinvest (Cluj). DI. Cighi s-a alaturat biroului din Bucuresti al Franklin Templeton in anul 2010. La 31
decembrie 2015, dl. Cighi nu detinea actiuni emise de Fond.

Oana Truta are experienta in administrarea investitiilor si analiza portofoliului. Dna. Truta este licentiata in
Finante si Asigurari a Universitatii Babes Bolyai din Cluj-Napoca si are un master in “Aspecte de tip cantitativ ale

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 62



FONDUL PROPRIETATEA SA

stiintelor economice si financiare” de la aceeasi universitate. Inainte de a se alatura Franklin Templeton, dna Oana
Truta a ocupat functia de analist de investitii in cadrul Interdealer Capital Invest. Dna. Truta s-a aldturat biroului
din Bucuresti al Franklin Templeton in anul 2010. La 31 decembrie 2015, dna. Truta nu detinea actiuni emise de
Fond.

Onorariul Administratorului Unic si Managerului Fondului

A. Pentru perioada 1 ianuarie - 19 martie 2015 onorariul datorat Administratorului Fondului conform Contractului
de Administrare a Investitiilor a fost calculat si platit in Lei de catre Fond conform urmatoarelor prevederi:

Onorariul Administratorului Fondului este calculat pe baza unui Comision de Baza.
1. Comisionul de Baza este aplicat la baza de calcul utilizand urmatoarea formula:

Rata Comisionului de Baza inmultit cu baza de calcul inmultit cu numarul de zile calendaristice de plata
impartit la 365, unde Rata Comisionului de Baza = 60 de puncte de baza pe an;

1 punct de baza = 0,0001;

Baza de calcul este reprezentata de capitalizarea de piata a Fondului, definitd ca numarul de actiuni emise si
platite ale Fondului minus numéarul mediu ponderat de actiuni proprii achizitionate si decontate, detinute n
perioada de calcul, inmultit cu pretul de piatd mediu ponderat al actiunilor Fondului Proprietatea in trimestrul
pentru care este calculat comisionul. Pretul de piatd mediu ponderat al actiunilor este calculat pe baza preturilor de
piatd medii zilnice ale actiunilor Fondului, ponderate cu volumele de tranzactionare zilnice corespunzatoare,
conform informatiilor publicate in sectiunea REGS a Bursei de Valori Bucuresti. Dacd numarul de actiuni relevant
pentru calculul Comisionului de Baza (descris anterior) se modifica in timpul perioadei de calcul, Comisionul de
Baza este calculat prin insumarea calculatiilor tuturor sub-perioadelor.

2. Comisionul de Baza este platit trimestrial, pe baza facturilor emise de Administratorul Fondului Tn decursul a
doudzeci (20) de zile lucritoare dupa sfarsitul trimestrului pentru care se efectueaza plata. Factura pentru
Comisionul de Baza este transmisa Bancii Depozitare a activelor Fondului.

Administratorul Fondului va furniza Comitetului Reprezentantilor, trimestrial si anual, precum si la orice
solicitare a Comitetului Reprezentantilor (dupa caz), un raport detaliat cu privire la onorariul incasat in baza
Contractului de Administrare a Investitiilor, in forma cerutd de acesta.

3. Plata onorariului (Comisionului de Bazd) este efectuata numai dupa verificarea si certificarea de cétre Banca
Depozitara a corectitudinii calculului: bazei de calcul, a tuturor celorlalte elemente utilizate in calculul
onorariului, precum si a modalitatii de calcul. Plata este facuta in termen de 30 de zile lucratoare de la data
primirii facturii.

B. Pentru perioada incepand cu 20 martie 2015 pana la sfargitul anului onorariul datorat Administratorului
Fondului conform Contractului de Administrare a Investitiilor a fost calculat si platit in Lei de catre Fond
conform urmatoarelor prevederi, si include un Comision de Baza si un Comision de Distributie.

1. Comisionul de Bazd este aplicat la baza de calcul conform urmétoarei formule:

Rata Comisionului de Baza inmultita cu baza de calcul, inmultit cu numarul de zile de plata calendaristice si
impartit la 365,

unde
Rata Comisionului de Baza = 60 de puncte de baza pe an;
1 punct de baza = 0,0001; iar

Baza de calcul reprezinta capitalizarea de piata a Fondului, care este definita ca fiind numarul de actiuni platite ale
Fondului, minus numarul mediu ponderat al actiunilor proprii decontate ale Fondului pe parcursul perioadei de
calcul, inmultit apoi cu pretul de piata mediu ponderat al actiunilor Fondului calculat pentru trimestrul
corespunzator. Pretul de piatd mediu ponderat este calculat in baza preturilor de piatd medii zilnice ale actiunilor
Fondului si a volumelor zilnice corespunzatoare, astfel cum sunt publicate in cadrul sectiunii REGS a Bursei de
Valori Bucuresti. in cazul in care numirul actiunilor relevante pentru calcularea Comisionului de Bazi (descris
mai sus) se modifica pe parcursul perioadei de calcul, Comisionul de Baza va reprezenta valoarea agregata a
calculatiilor pentru fiecare sub-perioada.

2. Este recunoscut faptul ca distributiile care se efectueaza in beneficiul actionarilor ar reduce baza de calcul pe
baza careia este calculat Comisionul de Baza; un Comision de Distributie se va plati dupa cum urmeaza:
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- 200 de puncte de baza aplicat distributiilor totale cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fara a se limita la,
rascumpardri de actiuni proprii si returnari de capital social) puse la dispozitie pana la data de 31 octombrie
2015, inclusiv si

- 100 de puncte de baza aplicat distributiilor totale, cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fara a se limita la,
rascumpardri de actiuni proprii si returnari de capital social) puse la dispozitie incepand de la data de 1
noiembrie 2015, inclusiv.

Se face referire la ,,punerea la dispozitie” a distributiilor pentru a clarifica faptul ca orice neincasare sau neluare a
masurilor necesare pentru facilitarea primirii acestor distributii din cauza oricarui actionar nu va conduce la nici o
ajustare a calculului Comisionului de Distributie datorat Administratorului Fondului. Calcularea Comisionului de
Distributie se va face la data la care aceste distributii devin disponibile actionarilor (e.g. data de incepere a
platilor). In cazul riscumparirii de actiuni proprii, calculul Comisionului de Distributie se va face la data la care
sunt decontate tranzactiile de rascumparare a actiunilor proprii.

3. Comisionul de Baza va fi platit de cétre Fond trimestrial, in baza facturilor ce vor fi emise de cétre
Administratorul Fondului in termen de douézeci (20) de zile lucratoare de la incheierea trimestrului pentru
care se efectuecaza plata.

Comisionul de Distributie va fi platit de catre Fond trimestrial, in baza facturilor ce vor fi emise de catre
Administratorul Fondului in termen de doudzeci (20) de zile lucratoare de la incheierea trimestrului in care s-a
incadrat data relevanta pentru calcularea sumei de distribuit. Calculul perioadei primei pliti va acoperi toate
distributiile cu exceptia dividendelor, care au fost puse la dispozitie incepand cu (si inclusiv) 20 martie 2015 pana
la sférsitul perioadei relevante (indiferent de data la care aceastd clauza intra in vigoare).

Facturile pentru Comisionul de Baza si pentru Comisionul de Distributie vor fi transmise Bancii Depozitare a
activelor Fondului.

Administratorul Fondului va furniza Comitetului Reprezentantilor trimestrial si anual, precum si la orice solicitare
rezonabila din partea acestora, un raport detaliat privind onorariile incasate in baza Contractului de Administrare a
Investitiilor, Tn forma cerutd in mod rezonabil de acesta.

4. Plata comisioanelor (a Comisionului de Baza si a Comisionului de Distributie) va fi efectuatd numai dupa
verificarea si certificarea de catre Banca Depozitara a corectitudinii calculului: baza de calcul, valoarea
distributiilor, toate celelalte elemente utilizate la calcularea comisioanelor, precum si a modalitatilor de
determinare a comisioanelor.

Plata se va efectua in termen de 30 de zile lucratoare de la data primirii facturii.
Drepturile actionarilor Fondului

Drepturile actionarilor minoritari ai Fondului sunt protejate in conformitate cu legislatia locala 1n vigoare.

Fondul aderi la o politica de comunicare eficienta si activa cu actionarii sii $i se asigura ca toti actionarii sunt
tratati echitabil in ceea ce priveste accesul la informatii publice.

Potrivit prevederilor din Actul Constitutiv in vigoare (Anexa 6 a acestui raport), fiecare actiune emisa de Fond,
care este platita si detinuta in mod legal, confera detinatorului urmatoarele drepturi: (i) dreptul la vot Tn AGA, (ii)
dreptul de a alege si de a revoca membrii Comitetului Reprezentantilor Fondului, precum si de a alege si de a
revoca Administratorul Unic, (iii) dreptul de a participa la distribuirea profitului.

Tn prezent, Actul Constitutiv nu specifici alte conditii speciale pentru astfel de drepturi de vot decat cele previzute
de lege.

Legislatia romaneasca impune o alta restrictie in ceea ce priveste actiunile neplatite, si ca urmare, atat timp cat
statul roméan are actiuni neplatite, nu are dreptul la vot pentru actiunile sale neplatite si in consecintd nu are dreptul
de a primi dividende.

Referitor la dreptul de a primi dividende, Actul Constitutiv stabileste ca profitul net al Fondului va fi distribuit pe
baza hotararii AGA, fiecare actionar avand dreptul sa primeasca dividende proportional cu numarul de actiuni
platite pe care le detine in capitalul social al Fondului. Conform Legii societatilor comerciale, plata dividendelor
se va efectua 1n termen de maxim 6 luni de la aprobarea situatiilor financiare anuale aferente exercitiului financiar
anterior, sub sanctiunea platii penalitatilor de intarziere.

Cu exceptia celor prezentate mai sus, actiunilor nu le sunt atasate drepturi, preferinte sau restrictii. Conform Legii
societatilor comerciale, de reguld actiunile emise de o societate confera detinatorilor drepturi egale. Astfel de
drepturi se refera in principal la implicarea actionarilor in activitatea societatii, precum si la beneficiile distribuite
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de catre aceasta si sunt reglementate de legile in vigoare. Actionarii trebuie sa isi exercite drepturile cu buna
credintd, fard a incélca interesele celorlalti actionari sau pe cele ale societatii.

Fondul este hotarat sa incurajeze participarea actionarilor acestuia la AGA, precum si exercitarea deplina a
drepturilor acestora si punerea de intrebéri cu privire la elementele care urmeaza sa fie dezbatute in timpul unor
astfel de reuniuni. AGA permite si incurajeaza dialogul dintre actionari si Fond si reprezentantii sai. Fondul
sustine participarea actionarilor la adundri, iar cei ce nu pot fi prezenti in persoana au dreptul de a vota in absenta,
prin trimiterea de voturi la sediul Fondului, cu ajutorul buletinului de vot pentru voturile prin corespondenta, puse
la dispozitie de catre Fond la sediul central si/ sau pe site-ul acestuia.

De asemenea, Fondul depune eforturi sustinute ca sa asigure accesul actionarilor la toate informatiile relevante,
pentru a permite exercitarea deplina a drepturilor acestora. Fondul are o sectiune dedicata pe website-ul propriu
(www.fondulproprietatea.ro), usor de identificat si accesat. Informatiile includ: data si locul adunarilor;
exercitarea drepturilor de vot in cadrul acestora, inclusiv procesul de vot prin mandat cu procura speciala si
formularele aferente, ordinea de zi a AGA si documentele specifice anumitor puncte de pe Agenda AGA si
proiectele de hotarari ale actionarilor.

Administratorul Fondului a infiintat o echipd dedicata pentru gestionarea relatiilor cu investitorii. Aceasta echipa
experimentatd este responsabild pentru gestionarea relatiilor cu investitorii privati si institutionali locali sau din
strainatate.

In concluzie, in prezent Fondul respecti principiul ,,0 actiune platita, un vot si un dividend”. Nu existd actiuni care
sa confere dreptul la mai mult de un vot sau actiuni preferentiale.

Actionarii care detin cel putin 5% din capitalul social varsat pot cere convocarea unei AGA. Acesti actionari au,

de asemenea, dreptul de a adauga puncte noi pe ordinea de zi a unei AGA, cu conditia ca aceste propuneri si fie

insotite de o justificare sau un proiect de hotdrare propusa spre aprobare si copii ale documentelor de identificare
ale actionarilor care fac propunerile.

Propunerile cu privire la addugarea de puncte noi pe ordinea de zi a respectivei AGA se pot trimite la sediul social
al Fondului, sau prin e-mail atasand o semnatura electronicd, in conformitate cu Legea nr. 455/2001 privind
semndtura digitala.

De asemenea, actionarii care detin cel putin 5% din capitalul social varsat au dreptul s& propund versiuni revizuite
ale hotararilor pentru punctele Inscrise pe ordinea de zi sau punctele propuse de alti actionari pentru adaugare pe
ordinea de zi a respectivei AGA.

Actionarii pot participa personal sau pot fi reprezentati in cadrul AGA de citre reprezentantii legali ai acestora sau
de reprezentanti cu mandat special, in baza modelului de mandat special pus la dispozitie de Fond. Acest model de
mandat se poate obtine de la sediul Fondului si/sau se poate gasi pe pagina de internet a Fondului, la sectiunea
respectiva pentru AGA.

Actionarii Fondului, indiferent de pachetul de actiuni detinut, pot trimite intrebari in scris cu privire la punctele de
pe ordinea de zi a AGA. De asemenea, actionarii pot s trimitd aceste Intrebari prin e-mail. Raspunsurile vor fi
furnizate in timpul AGA in baza informatiilor publice sau nepublice si cu impact nesemnificativ.

in cazul in care intrebarile necesita raspunsuri ample, se va pune la dispozitie un formular Q&A (intrebiri si
raspunsuri) pe pagina de internet a Fondului. Divulgarea informatiilor sensibile din punct de vedere comercial,
care ar putea duce la pierderi sau dezavantaj competitiv pentru Fond, vor fi evitate atunci cand se raspunde, pentru
a proteja interesele actionarilor nostri.

Foreign Account Tax Compliance Act (“FATCA”)

FATCA este o lege federald emisa de Statele Unite ale Americii conform careia cetatenii SUA, inclusiv cei care
traiesc in afara SUA, trebuie sa raporteze conturile financiare detinute in afara SUA. FATCA solicita institutiilor
financiare straine sa raporteze catre Trezoreria si Autoritatile Fiscale din Statele Unite (Internal Revenue Service —
,»IRS”) informatii despre clientii lor din SUA.

Romania, ca majoritatea celorlalte tari Europene, a incheiat un acord interguvernamental ("IGA™) pentru a facilita
implementarea cerintelor FATCA.

Egalitatea de sanse

Fondul si Administratorul Unic sustin egalitatea In sanse si promovarea femeilor in functii de conducere.

Cu toate ca in prezent nu existd membri de sex feminin in Comitetul Reprezentantilor, in cadrul structurii
organizatorice a Administratorului Unic exista femei cu functii de conducere.
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De asemenea, mai mult de 50% din persoanele 1n pozitii cheie ale Administratorului Unic sunt femei. Proportia
femeilor in structura Administratorului Unic, in intregul sau, este de aproximativ 60%.

Codul de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti

Fondul a aderat la Codul de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti. Detaliile privind respectarea
principiilor si recomandarile stipulate conform Codului de Guvernantd Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti
sunt prezentate 1n sectiunea de mai sus “Conformitatea cu Codul de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori
Bucuresti”.

Controlul intern si administrarea riscului

Administratorul Unic a implementat politici si proceduri interne care sd asigure transmiterea la timp si corecta a
tuturor informatiilor importante referitoare la Fond, inclusiv informatii privind pozitia financiara, performanta,
structura actionariatului si guvernanta corporativa. De asemenea, pentru departamentele de raportare financiara,
control intern si administrarea riscului, au fost stabilite reguli interne stricte, menite sa protejeze interesele
Fondului.

Tn conformitate cu prevederile art. 62 din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile ulterioare,
Administratorul Unic a organizat un compartiment de control intern, responsabil cu administrarea riscului de
conformitate a Administratorului Unic si a Fondului cu legislatia in vigoare, precum si cu politicile si procedurile
interne. Reprezentantul autorizat al compartimentului de control intern face parte din Departamentul International
de Conformitate al Franklin Templeton si este direct subordonat Managerului din UK pentru Conformitate -
Conformitate Globala.

Departamentul de conformitate este responsabil pentru furnizarea de recomandari, consiliere si pregatire a
departamentelor operationale, asistarea lor in gestionarea riscului reputational in legétura cu respectarea ceringelor
legale, conformarea cu codurile de conduita si de asemenea cu efectuarea de controale de conformitate de nivel
doi.

Fondul si Administratorul Unic, FTIML, au implementat politici, proceduri si standarde de bune practica
relevante din cadrul celor implementate de grupul Franklin Templeton Investment (“FT1”) si de catre Franklin
Templeton Investment Management Limited United Kingdom astfel cum sunt cerute de reglementarile Tn vigoare.
Administratorul Unic a implementat o Politica specifica de Administrare a Riscurilor pentru Fond. Scopul acestei
politici este de a reglementa principalele proceduri de afaceri in vigoare si modul in care acestea se aplica
Fondului si de a stabili un cadru efectiv privind administrarea riscurilor care sa corespunda cerintelor de
reglementare si care sd permitd Administratorului o cat mai buna administrare a afacerilor Fondului.

Comitetul de Administrare a Riscurilor din Europa si Orientul Mijlociu al Franklin Templeton este responsabil de
supravegherea tuturor proceselor de administrare a riscurilor si este constituit din membri de nivel inalt din
conducerea executiva din departamente de business, precum si din membri care detin functii cheie privind riscul si
controlul. Acesta se reuneste trimestrial pentru a analiza rapoartele de risc i informatiile primite de la
management din zona de business si mentine un registru detaliat privind riscurile si hotararile luate 1n legatura cu
acestea.

Consiliul de Administratie al Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom
supravegheaza aplicarea practicilor de administrare a riscurilor si implementarea acestora in firma, monitorizand
riscurile semnificative si la raspunsurile managementului.

Abordarea Franklin Templeton este de a avea 0 echipa de specialisti dedicata administrarii riscului, care sunt
independenti de managerii de portofoliu si care produc analize robuste de risc si performanta si analizeaza
riscurile si expunerea pe portofolii.

Politica de administrare a riscului este revizuita anual pentru a se asigura ca politicile si procedurile stabilite de
functiile de administrare a riscului sunt actualizate si proiectate special pentru a indeplini cerintele Cadrului de
Administrare a Riscului aferent Fondului.

Tn plus, Administratorul Unic monitorizeaza riscurile in baza Planului de monitorizare a Conformititii. Evaluarea
riscurilor este un element cheie al programului de monitorizare si supraveghere al compartimentului de control
intern. Programul de monitorizare a conformitatii este actualizat anual cu constatarile raportate lunar catre
conducerea executiva. Zonele de risc maxim trebuie monitorizate cel putin anual pentru a reflecta rezultatele
evaludrii riscurilor aferente fiecdrui an fiscal.

In ceea ce priveste activitatea de monitorizare a portofoliului, Franklin Templeton Investment Management
Limited United Kingdom a implementat proceduri si controale destinate sa asigure faptul ca toate activele sunt
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administrate cu prudenti si in conformitate cu mandatele primite. Tn plus, Franklin Templeton are o echipa
dedicata de specialisti - Investment Compliance (“IC”) care este responsabild cu monitorizarea riguroasa zilnica a
tuturor conturilor clientilor, inclusiv Fondul Proprietatea, prin raportare la instructiunile si restrictiile privind
investitiile.

Sistemul de management al tranzactiilor din front office are incorporata o functie privind conformitatea care
permite ca restrictiile privind investitiile si cerintele de reglementare si cele interne sa fie incluse in sistem. Toate
ordinele privind tranzactiile (cu exceptia tranzactiilor valutare gi a anumitor tranzactii cu instrumente de datorie si
instrumente financiare derivate) sunt automat verificate cu restrictiile investitionale relevante din sistemul nostru
Tnainte de efectuarea tranzactiilor.

Verificarile de control intern post tranzactionare sunt realizate automat zilnic pentru toate portofoliile, in baza
restrictiilor privind investitiile din sistemul nostru de administrare a tranzactiilor. Toate exceptiile sunt analizate si
verificate de echipa IC a Franklin Templeton. Restrictiile privind investitiile care nu pot fi automatizate sunt
revizuite periodic.

Toate incalcarile privind restrictiile investitionale active si pasive sunt raportate managerului portofoliului de
investitii respectiv si departamentelor operationale. Daca este nevoie, se iau masuri corective pentru solutionarea
problemelor aparute. Erorile de tranzactionare sunt monitorizate de catre Departamentul International de
Conformitate al Franklin Templeton.

Departamentul International de Conformitate al Franklin Templeton intocmeste rapoarte lunare care ofera detalii
despre probleme si initiative semnificative legate de control intern, despre rezultatele activitatii de monitorizare si
despre reclamatiile si abaterile curente. Aceste rapoarte sunt distribuite conducerii executive.

Conflicte de interese

Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom a adoptat o serie de solutii operationale
pentru a facilita identificarea si gestionarea adecvata a situatiilor, in care un membru al Comitetului
Reprezentantilor sau un angajat al Administratorului Unic/ Managerului Fondului se gaseste intr-o situatie de
conflict de interese actual sau potential intre interesele Fondului si interesele proprii sau ale unor terte parti.
Administratorul Fondului va adopta masuri operationale pentru a gestiona adecvat orice situatie care poate
interveni referitoare la tranzactiile cu persoanele afiliate.

Tratarea informatiilor privind societatea

Membrii Comitetului Reprezentantilor si toti angajatii Administratorului Unic au obligatia de a pastra
confidentialitatea documentelor si informatiilor ajunse in posesia lor in cursul indeplinirii indatoririlor.
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Analiza situatiilor financiare

Situatiile financiare auditate pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015, intocmite In conformitate
cu IFRS, sunt incluse integral In Anexa 1 la acest raport.

Conform Normei ASF 39/2015, incepand cu situatiile financiare anuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31
decembrie 2015, IFRS au devenit reglementarile contabile oficiale (baza contabila statutara) pentru Fond.

Aceasta sectiune cuprinde o analiza a principalelor elemente aferente pozitiei financiare si rezultatelor Fondului
pentru anul incheiat la 31 decembrie 2015.

Situatia pozitiei financiare
31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie

Milioane Lei 2015 2014 2013
Auditat Auditat Auditat
Numerar si conturi curente 0,6 6,9 5,6
Depozite la banci 197.8 109,4 232,1
Certificate de trezorerie 20,0 162,8 129,9
Obligatiuni guvernamentale 59,0 31,7 83,7
Participatii 11.800,7 12.927,7 14.312,2
Creante privind impozitul amanat - 152,7 0,3
Alte active 29,6 9,5 3,7
Total active 12.107,7 13.400,7 14.767,5
Total datorii 54,6 52,8 42,3
Total capitaluri proprii 12.053,1 13.347,9 14.725,2
Total datorii si capitaluri proprii 12.107,7 13.400,7 14.767,5

La 31 decembrie 2015, 31 decembrie 2014 si 31 decembrie 2013, depozitele la banci includeau depozite bancare
in Lei, cu maturitdti de pana la un an, constituite la banci din Romania.

La 31 decembrie 2015, 31 decembrie 2014 si 31 decembrie 2013, certificatele de trezorerie includeau certificate
de trezorerie cu discount, in timp ce obligatiunile guvernamentale cuprindeau obligatiuni guvernamentale pe

Finantelor Publice al Romaniei.

Scéderea valorii totale a lichiditatilor in 2015 a fost in principal determinata de finantarea programelor de
rascumpdrare a actiunilor proprii derulate de catre Fond in acest an (programele al patrulea, al cincilea si al
saselea, in total 392,3 milioane Lei) si de platile aferente returnarii de capital catre actionari incepute in iunie 2015
(522,8 milioane Lei), nete de incasarile de dividende de la companiile din portofoliu (567,5 milioane Lei) si de
sumele incasate din vanzarea participatiilor (465,8 milioane Lei, aferente in principal participatiei in Romgaz SA).

In 2014, scaderea lichiditatilor a fost determinata in principal de finantarea celui de-al treilea si celui de-al
patrulea program de rdscumpdrare a actiunilor proprii (1.188,7 milioane Lei 1n total) si de plitile aferente
returnarii de capital catre actionari Incepute n 25 iulie 2014 (589,9 milioane Lei), nete de incasarile din vanzarea
participatiilor (1.080,2 milioane Lei in total, aferente in principal participatiilor in Romgaz SA, Transelectrica SA,
Conpet SA, Raiffeisen Bank International AG si Erste Group Bank) si de incasarile din dividende colectate de la
companiile din portofoliu in cursul anului (682,1 milioane Lei).

Participatii

Clasificarea si masurarea participatiilor

Tncepand cu 1 ianuarie 2014, Fondul aplici Amendamentele la IFRS 10, IFRS 12 si IAS 27 - Societiti de
Investitii, Fondul fiind o societate de investitii. Prin urmare, Fondul clasifica si médsoara investitiile sale in filiale

si entitati asociate, ca si active financiare evaluate la valoare justa prin profit sau pierdere. Toate celelalte
participatii sunt clasificate ca active financiare disponibile pentru vanzare.

Participatiile la valoare justa prin profit sau pierdere sunt initial recunoscute la valoare justa, iar costurile de
tranzactionare aferente sunt inregistrate in contul de profit sau pierdere. Ulterior acestea sunt masurate la valoare
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justd, iar toate modificarile de valoare justd sunt Inregistrate in contul de profit sau pierdere. Participatiile la
valoare justa prin profit sau pierdere nu fac obiectul testelor de depreciere.

Participatiile clasificate ca disponibile pentru vanzare sunt evaluate la valoarea justa, iar modificarile de valoare
justd sunt recunoscute in alte elemente ale rezultatului global (capitaluri proprii). La momentul derecunoasterii
participatiilor disponibile pentru vanzare, castigul sau pierderea cumulat(d) recunoscut(d) anterior in alte
elemente ale rezultatului global este transferat(a) in contul de profit sau pierdere. Pierderile din deprecierea
participatiilor disponibile pentru vanzare sunt recunoscute prin transferul pierderii cumulate care a fost
recunoscutd n alte elemente ale rezultatului global, in contul de profit sau pierdere. Daca, intr-o perioada
ulterioard, valoarea justa a unei participatii disponibile pentru vanzare depreciate creste, aceasta crestere este
recunoscuta in alte elemente ale rezultatului global (capitaluri proprii).

Evaluare
La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014 toate participatiile Fondului sunt evaluate la valoarea justa.

Actiunile listate tranzactionate pe o piatd activa sunt evaluate la valoarea justa utilizand preturile cotate din piata
activa pentru instrumentul respectiv la data raportérii. O piata este consideratd activa atunci cand tranzactiile
pentru activul respectiv au loc cu suficienta regularitate si la un volum care sa permita obtinerea de informatii
referitoare la preturi in mod continuu.

Tn cazul actiunilor nelistate si actiunilor listate netranzactionate pe o piatd activd, acolo unde au fost disponibile
suficiente informatii, valoarea justa a participatiilor a fost determinata de catre evaluatori independenti, utilizand
tehnici de evaluare in conformitate cu Standardele Internationale de Evaluare (99,7% din totalul portofoliului de

actiuni nelistate).

Participatiile pentru care nu a fost disponibil un pret cotat pe o piatd activa si pentru care valoarea justa
determinatd de un evaluator independent nu a fost disponibild, sunt evaluate la valori considerate a fi echivalente
cu valoarea justa, respectiv valorile utilizate in calculul activului net al Fondului, Tn conformitate cu
reglementérile emise de ASF/ CNVM si raportate lunar (doar o parte nesemnificativd a portofoliului).

Scéderea valorii participatiilor cu 1.127,0 milioane Lei in 2015 a fost in principal determinata de scaderea
pretului actiunilor OMV Petrom SA cu 28,9% (impact negativ de 1.269,5 milioane Lei) si de vanzarea partiala a
detinerii In Romgaz SA (impact negativ de 565,8 milioane Lei), fiind partial compensaté de cresterea neta a
valorii participatiilor nelistate ca urmare a actualizérii evaluarilor independente (impact total net pozitiv de 756,2
milioane Lei), cea mai mare contributie fiind aferenta participatiei in Hidroelectrica SA (476,0 milioane Lei).

Scaderea valorii participatiilor cu 1.384,6 milioane Lei in 2014 a fost in principal determinata de scaderea pretului
actiunilor OMV Petrom SA cu 13,2% (impact negativ de 664,9 milioane Lei) si de vanzarea integrald a detinerilor
in Transelectrica SA (impact total de 156,2 milioane Lei), Raiffeisen Bank International AG (impact total de 77,8
milioane Lei) si Erste Group Bank (impact total de 45,1 milioane Lei), dar si de vanzarea partiald a detinerilor in
Romgaz SA (impact total de 657,9 milioane Lei) si Conpet SA (impact total de 92,1 milioane Lei), coroborat cu
majorarea ajustdrilor pentru deprecierea participatiilor in CE Oltenia SA (213,4 milioane Lei) si Nuclearelectrica
SA (94,8 milioane Lei), care au fost partial compensate de cresterea netd de valoare a participatiilor in companiile
nelistate, ca urmare a actualizarii evaluarilor independente (impact net total pozitiv de 391,0 milioane Lei), cea
mai importanta contributie fiind aferenta Electrica Furnizare SA (126,4 milioane Lei).

Creanta privind impozitul aménat recunoscuta de Fond la 31 decembrie 2014 a fost reversata in 2015, ca
urmare a modificarii legislatiei fiscale din Romania cu privire la tratamentul fiscal al modificarilor nerealizate de
valoare justd recunoscute prin profit sau pierdere pentru participatiile de peste 10% din capitalul social al
emitentului, detinute pentru o perioada neintreruptd de cel putin 1 an, care, incepand cu 1 ianuarie 2016 nu vor
mai fi considerate impozabile/ deductibile si, in consecintd, nu vor mai genera impozit améanat.

La 31 decembrie 2015, pozitia netd privind impozitul amanat este zero ca urmare a faptului ca Fondul a
recunoscut un activ privind impozitul amanat aferent pierderii fiscale reportate doar la nivelul datoriei privind
impozitul amanat rezultat din diferentele temporare impozabile (cu impactul recunoscut in contul de profit sau
pierdere sau in alte elemente ale rezultatului global, in functie de natura elementului corespunzator).
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Situatia rezultatului global

Milioane Lei 2015 2014 2013
Auditat Auditat Auditat
Venituri brute din dividende 569,3 687,4 652,4

Castiguri/ (pierderi) nete din evaluarea participatiilor la valoare

justa prin profit sau pierdere (1.240.8) (604,2) 422,4
Pierderi din deprecierea participatiilor disponibile pentru vanzare (90,5) (344,1) (835,8)
Venituri din dobanzi 3,9 20,9 36,1
S;,?ztgrlg' nete din vanzarea participatiilor disponibile pentru 344.8 645.5 1151
Alte elemente reprezentand venituri/ (cheltuieli), nete* 19,4 12,7 41,6
Venituri/ (pierderi) nete din activitatea operationala (393,9) 418,2 431,8
Cheltuieli operationale (125,1) (113,6) (88,4)
Cheltuieli de finantare (2,5) - -
Profit/ (Pierdere) Tnainte de impozitare (521,5) 304,6 343,4
Venit din/ (Cheltuiala cu) impozitul pe profit (43,6) 122,6 (382,1)
Profitul/ (Pierderea) perioadei (565,1) 427,2 (38,7)
Alte elemente ale rezultatului global 212,4 7,2 3.883,1
Total rezultat global aferent perioadei (352,7) 434,4 3.844,4

* Alte elemente reprezentand venituri/ (cheltuieli) nete includ castigurile/ (pierderile) nete din diferente de curs valutar, reluarea ajustarilor pentru deprecierea creantelor si alte
venituri/ (cheltuieli).

Veniturile brute din dividende reprezinta veniturile din dividende de la companiile din portofoliu, in principal
de la Hidroelectrica SA (128,9 milioane Lei), Romgaz SA (121,4 milioane Lei), OMV Petrom SA (120,5 milioane
Lei) si de la Electrica Furnizare SA (38,3 milioane Lei). Scéderea fatd de anul 2014 a fost In principal determinata
de nivelul mai scazut al dividendelor aprobate pentru distributie de cétre companiile din portofoliul Fondului,
reducerea cea mai semnificativa fiind in cazul OMV Petrom SA (o scddere de 210,9 milioane Lei), care a fost
partial compensata de dividendele primite de la Hidroelectrica SA (128,9 milioane Lei).

Pierderile nete din evaluarea participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere in 2015 si 2014
reprezinta pierderile nete nerealizate din modificarea neta negativa a valorii juste a participatiilor la valoarea justa
prin profit sau pierdere, in principal OMV Petrom SA, din cauza evolutiei negative a pretului actiunilor acestei
companii in acesti ani. Castigul net din evaluarea participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere din 2013,
n valoare de 422,4 milioane Lei, a fost de asemenea aferent in principal OMV Petrom SA, respectiv un impact de
448,6 milioane Lei, reprezentand castiguri nete nerealizate datorate evolutiei pozitive a pretului actiunilor acestei
companii.

Pentru a stabili daca participatiile disponibile pentru vanzare sunt depreciate, Fondul ia in considerare toti factorii
relevanti, cum ar fi: scaderea semnificativa sau pe termen lung a valorii juste sub cost, conditiile pietei si ale
domeniului de activitate, in masura in care acestea influenteaza valoarea recuperabila a instrumentelor, pozitia
financiara si perspectivele pe termen scurt ale emitentului, evenimentele specifice nefavorabile ce pot influenta
operatiunile desfagurate de emitent, pierderi recente ale emitentului.

Cele mai importante pierderi din deprecierea participatiilor disponibile pentru vanzare in anul 2015 au fost
aferente participatiilor in Complexul Energetic Oltenia SA (45,6 milioane Lei), Nuclearelectrica SA (36,2
milioane Lei) si in Alro SA (8,0 milioane Lei). In anul 2014 cele mai importante pierderi din depreciere
inregistrate au fost aferente participatiilor in Complexul Energetic Oltenia SA (213,4 milioane Lei), in
Nuclearelectrica SA (94,8 milioane Lei) si in Alro SA (12,4 milioane Lei), in timp ce Tn anul 2013 cele mai
importante pierderi din depreciere inregistrate au fost aferente participatiilor in Complexul Energetic Oltenia SA
(348,4 milioane Lei), in Nuclearelectrica SA (305,5 milioane Lei) si in BRD - Groupe Societe Generale SA (97,7
milioane Lei).

Veniturile din dobanzi sunt aferente depozitelor constituite la banci si titlurilor de stat pe termen scurt.

Castigurile nete din vianzarea participatiilor disponibile pentru vanzare reprezinta diferenta dintre veniturile
din vanzare si valoarea contabila neta a participatiilor la data vanzarii, plus castigul net nerealizat aferent acestor
participatii, transferat din capitaluri proprii (alte elemente ale rezultatului global) in contul de profit sau pierdere
in urma derecunoasterii acestora.
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Principalele tranzactii de vanzare au fost dupa cum urmeaza: in 2015 vanzarea partiald a detinerii In Romgaz SA,
in 2014 vanzarea integrala a detinerilor in Erste Group Bank, Raiffeisen Bank International AG si Transelectrica
SA si vanzarea partiala a detinerilor in Conpet SA si Romgaz SA, iar in 2013 vénzarea integrala a detinerii in
Transgaz SA.

Alte elemente ale rezultatului global cuprind modificarea valorii juste aferente participatiilor disponibile pentru
vanzare, netd de impozitul amanat aferent, daca este cazul.

Cheltuiala cu impozitul pe profit in 2015 reprezinta, printre altele, reversarea creantei privind impozitul amanat
recunoscute la 31 decembrie 2014, netd de recunoasterea creantei privind impozitul aménat prin profit sau
pierdere la 31 decembrie 2015 pentru o parte a pierderii fiscale reportate. Pentru mai multe detalii, a se vedea
paragraful de mai sus referitor la creanta privind impozitul améanat.

Cheltuieli operationale

Milioane Lei 2015 2014 2013
Auditat Auditat Auditat
Comisioane de administrare si management al investitiilor 68,3 56,5 45,3
Cheltuieli privind listarea secundara 16,6 5,6 0,0
Comisioane lunare datorate ASF 11,5 14,6 15,1
Comisioane de intermediare si alte cheltuieli privind
vanzarea detinerilor in companii din portofoliu 8.9 13.7 8.9
Comisioane datorate depozitarului 1,3 1,8 1,8
Alte cheltuieli operationale 18,5 21,4 17,3
Cheltuieli operationale 125,1 113,6 88,4

Comisioanele de administrare si management al investitiilor au crescut in anul 2015 comparativ cu 2014, in
principal ca urmare a comisioanelor de distributie datorate de catre Fond incepand cu 20 martie 2015, cand Actul
Aditional nr. 2 la Contractul de Administrare a Investitiilor aflat in vigoare a fost partial avizat de catre ASF, dar
au fost influentate si de cresterea ratei comisionului de baza de la 0,479% pe an la 0,60% pe an din septembrie
2014 (atunci cand acest Contract de Administrare a Investitiilor a intrat in vigoare) si de modificarea bazei de
calcul folosite in determinarea acestui comision. in 2015 comisioanele de administrare si management al
investitiilor includ comisionul de baza de 53,4 milioane Lei (2014: 56,5 milioane Lei) si comisionul de distributie
de 14,9 milioane Lei (2014: zero).

In anul 2014 comisioanele de administrare si management al investitiilor au crescut comparativ cu 2013 ca urmare
a cresterii pretului actiunilor Fondului, pe baza céruia sunt calculate aceste comisioane si ca urmare a modificarii
de mai sus a procentului comisionului de baza, incepand din septembrie 2014, cand Contractul de Administrare a
Investitiilor mentionat mai sus a intrat in vigoare.

Comisioanele de intermediare si alte cheltuieli privind vanzarea detinerilor in companii din portofoliu au
fost mai mici in 2015 comparativ cu 2014, in principal ca urmare a valorii mai reduse a tranzactiilor de vanzare
efectuate de catre Fond in cursul anului 2015.

Comisioanele lunare datorate ASF au inregistrat o scadere in 2015 determinata de reducerea procentului
comisionului ASF de la 0,1% pe an la 0,0936% pe an (respectiv 0,0078% pe lund) si de scaderea VAN total al
Fondului, pe baza caruia sunt calculate aceste comisioane.

Tn 2015, 2014 si 2013 alte cheltuieli operationale cuprindeau in principal cheltuieli de asistent si consultanti
juridica, cheltuieli de evaluare, cheltuieli privind auditul intern si extern si cheltuieli privind relatia cu investitorii.
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Situatia fluxurilor de numerar

Milioane Lei 2015 2014 2013
Auditat Auditat Auditat
Numerar din activitati de exploatare
Dividende incasate (nete de impozitul retinut la sursa) 567,5 682,1 696,3
Incaséri din vanzarea participatiilor 465,8 1.080,2 570,8
Vanzare/ maturitate certificate de trezorerie si obligatiuni 529,6 1.375,9 1.283,1
{\r/lgtluuri]t?te/ (Constituire) depozite la banci cu maturitati initiale mai mari de 25.0 (25,0) )
Dobéanzi incasate 55 20,1 33,2
Achizitii de certificate de trezorerie si obligatiuni (416,1) (1.361,2) (1.037,2)
Plata furnizorilor si a altor taxe si comisioane (126,9) (109,6) (78,8)
Plata remuneratiilor si a contributiilor aferente (1,2) (1,1) (2,0)
Subscrieri la majorarile de capital ale companiilor din portofoliu (2,6) - (42,7)
Plata impozitului pe profit - (23,5) -
Castiguri/ (pie.rderi.) realizate din variatia cursului de schimb, aferente 06 (1,0) )
numerarului si echivalentelor de numerar
Alte incasari 0,1 1,3 15
Numerar net din activitati de exploatare 1.047,4 1.638,2 1.425,2
Numerar din activitati de finantare
Credite bancare pe termen scurt 450,0 - -
Rambursarea creditelor bancare pe termen scurt (450,0) - -
Returnare de capital catre actionari (522,8) (589,9) -
Rascumparari de actiuni proprii (392,3) (1.188,7) (974,8)
Plati catre Depozitarul Central privind returnarea de capital din 2015 (19,2) - -
Dividende platite (inclusiv impozitele aferente) (3,3) (6,0) (530,7)
Plata dobanzilor si comisioanelor aferente creditelor bancare pe termen 2.5) ) )
scurt
Numerar net utilizat in activitati de finantare (940,1) (1.784,6) (1.505,5)
Crestereal (Scaderea) neta a numerarului si echivalentelor de numerar 107,3 (146,4) (80,3)
Numerar si echivalente de numerar la inceputul perioadei 91,2 237,6 317,9
Numerar si echivalente de numerar la sfarsitul perioadei 198,5 91,2 237,6
31 decembrie 31 decembrie 31 decembrie
2015 2014 2013
Numerar 0,6 6,9 5,6
Depozite la banci cu maturitatea initiala mai mica de trei luni 197,9 84,3 232,0
198,5 91,2 237,6

Tn 2015 incasirile din vinzarea participatiilor au fost in principal aferente vanzarii actiunilor detinute in
Romgaz SA, in 2014 au fost Tn principal aferente vanzarii actiunilor detinute in Transelectrica SA, Romgaz SA,
Conpet SA, Raiffeisen Bank International AG si Erste Group Bank, in timp ce in anul 2013 au fost in principal
aferente vanzarii actiunilor in Transgaz SA si OMV Petrom SA.

Platile catre furnizori si alte taxe si comisioane au fost mai mari in anul 2015 comparativ cu 2014 ca urmare a
costurilor legate de listarea secundara si a cresterii comisioanelor de administrare si management al investitiilor,
nete de efectul scaderii comisioanelor privind vanzarea detinerilor in companii din portofoliu si comisioanelor
lunare datorate ASF.

incasirile si respectiv plitile aferente creditor bancare pe termen scurt reprezinti sumele trase si ulterior
rambursate integral din facilitatea de credit de la Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Romania, pentru
finantarea distributiilor catre actionari din 2015.

Platile catre actionari legate de returnirile de capital din 2015 si 2014, includ platile aferente returnarii a 0,05
Lei pe actiune catre actionari, atat in 2015 cat si in 2014, ca urmare a reducerii capitalului social al Fondului prin
reducerea valorii nominale a actiunilor de la 1,00 Leu pe actiune la 0,95 Lei pe actiune in 2014 si de la 0,95 Lei pe
actiune la 0,90 Lei pe actiune n 2015.
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Tn 2015, plitile ciitre Depozitarul Central privind de returnarea de capital citre actionari reprezinta sumele
corespunzatoare returnarii de capital din 2015 neincasate inca de catre actionari la sfarsitul perioadei, care sunt
tinute de catre Depozitarul Central intr-un cont deschis n acest scop.

Dividendele platite in 2013 includeau in principal plati aferente profitului distribuibil al anului 2012 (valoare
bruta de 0,04089 Lei pe actiune).

Réiscumparirile de actiuni proprii reprezinta costul de achizitie, inclusiv comisioanele de brokeraj si alte
costuri legate direct de achizitionarea propriilor actiuni de catre Fond in cadrul programelor de rascumparare
derulate in fiecare dintre ani. Tn 2015, cel de-al saselea program de riscumpirare a fost derulat de citre Fond atat
prin rdscumpararea de actiuni ordinare de pe BVB, cat si de GDR-uri de pe LSE.

Tranzactii cu parti afiliate

Tranzactiile cu partile afiliate au fost realizate in cursul desfasurarii normale a activitatii Fondului.

(a) Filiale

Filialele Fondului sunt urmatoarele, toate inregistrate in Romania:
Procentul de detinere 2014 2015
Alcom SA 72% 72%
Comsig SA 70% 70%
Primcom SA 69% 68%
Zirom SA 100% 100%

Tn data de 13 februarie 2015, Primcom SA a finalizat nregistrarea la Depozitarul Central din Romania a reducerii
capitalului social cu 19.237 Lei prin anularea a 192.372 actiuni proprii conform hotararii AGA din data de 17 iulie
2014. Numarul actiunilor detinute de Fondul Proprietatea in Primcom SA, respectiv 1.427.188 actiuni, nu s-a
modificat insi procentul de detinere a crescut de la 69% la 76%. In decembrie 2015 Fondul a vandut 152.156
actiuni detinute in Primcom SA la pretul de 30 Lei pe actiune in cadrul unui program de rascumparare a actiunilor
proprii derulat de aceasta societate. Ca urmare a acestei tranzactii procentul de detinere a Fondului a scazut de la
76% la 68%.

In august si decembrie 2015, Fondul a participat la majoririle de capital social in numerar efectuate de Zirom SA
prin subscrierea a 99.162 si respectiv 150.000 actiuni noi, la o valoare nominald de 10 Lei pe actiune (in total
991,6 mii Lei si respectiv 1.500 mii Lei).

In cursul anului 2015, Fondul a inregistrat si incasat de la Alcom SA dividende in suma de 104,5 mii Lei (2014: 0
Lei).

In cursul anului 2014, Fondul a derulat urmitoarele tranzactii cu filialele sale: (1) in ianuarie 2014, Primcom SA a
efectuat o returnare de capital in urma diminudrii valorii nominale a actiunilor de la 2,5 Lei pe actiune la 0,1 Lei
pe actiune, si (2) in iunie 2014 Fondul a vandut o parte din detinerea sa in Primcom SA, in cadrul unui program de
rascumpadrare a actiunilor proprii derulat de aceasta societate.

(b) Entitati asociate

Fondul are urmatoarele entitati asociate, toate inregistrate in Roméania:

Procentul de detinere 2014 2015
OMV Petrom SA 19% 19%
Societatea Nationald a Sarii SA 49% 49%
Plafar SA 49% 49%

Tn cursul anului 2015, Fondul a inregistrat si incasat de la OMV Petrom SA dividende in suma de 120,5 milioane
Lei (2014: 331,4 milioane Lei), iar de la Societatea Nationala a Sarii SA dividende Tn suma de 10.2 milioane Lei
(2014: 19,8 milioane Lei).
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(c) Administratorul Fondului

In cursul anului 2015, Fondul a inregistrat urmitoarele cheltuieli in relatie cu FTIML, Administratorul Fondului:
comisioane de administrare si management al investitiilor in suma de 68,3 milioane Lei, din care comisioane de
baza in suma de 53,4 milioane Lei si comisioane de distributie in suma de 14,9 milioane Lei (2014: 56,5 milioane
Lei, toatd suma reprezentand comisioane de baza), cheltuieli cu chiria in suma de 67,4 mii Lei (2014: 86,3 mii
Lei) si alte costuri operationale aferente in suma de 24,8 mii Lei (2014: 23,0 mii Lei).

Tn anul 2015, Fondul a Tnregistrat, de asemenea, suma de 3,2 milioane Lei (2014: 3,0 milioane Lei), reprezentand
cheltuieli efectuate de Administratorul Fondului in beneficiul Fondului. Aceste cheltuieli au fost in principal
legate de activitatile de promovare a Fondului (relatia cu investitorii) si servicii de evaluare a participatiilor in
companii nelistate. Refacturarea acestor cheltuieli catre Fond s-a facut in conformitate cu prevederile Contractului
de Administrare a Investitiilor si a fost supusa aprobarii Comitetului Reprezentantilor.

La 31 decembrie 2015, suma totala datoratd de catre Fond Administratorului Fondului era de 15,1 milioane Lei
(31 decembrie 2014: 17,2 milioane Lei).
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Evenimente ulterioare

Hotararile AGA din 27 ianuarie 2016

In data de 10 decembrie 2015, Administratorul Fondului a anuntat convocarea AGEA pentru data de 27 ianuarie
2016.

Principalele hotarari ale actionarilor luate in cadrul AGA din data de 27 ianuarie 2016 au fost:

e  Aprobarea reducerii capitalului social subscris al Fondului de la 9.869.265.720,90 Lei la 9.320.973.180,85
Lei prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de 1a 0,90 Lei la 0,85 Lei si aprobarea platii catre
actionarii inregistrati la Depozitarul Central in data de 6 iunie 2016 a 0,05 Lei pe actiune proportional cu
detinerea lor in capitalul social varsat al Fondului. Data platii aprobate de actionari este 27 iunie 2016;

e  Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor AGEA si a tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari, decizii,
convocdri ale tuturor AGEA si contracte) incheiate, adoptate si emise in numele Fondul Proprietatea SA
prin FTIML, intre 6 septembrie 2010 si 26 ianuarie 2016, precum si aprobarea si ratificarea oricaror
documente, actiuni si operatiuni de implementare n baza acestora, inclusiv privind administrarea Fondului
in sistem unitar, precum si aprobarea tuturor modificarilor Actului Constitutiv aprobate de citre toate
AGEA intre 6 septembrie 2010 si 26 ianuarie 2016, astfel cum au fost avizate de ASF.

Actualizari cu privire la cel de-al saselea program de rascumparare

Tn data de 9 septembrie 2015, Fondul a inceput derularea celui de-al saselea program de riscumparare, iar pana la
data de 31 decembrie 2015 numarul total de actiuni rascumparate a fost de 149.649.624 actiuni (din care
111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni aferente GDR-urilor rdscumparate), la o valoare totala de
achizitie, inclusiv costuri de tranzactionare, de 121.497.490 Lei.

Tn data de 14 ianuarie 2016 Fondul a depus la ASF o cerere de aprobare pentru o oferta publici de riscumpérare a
actiunilor proprii, in vederea accelerarii celui de-al saselea program de rascumparare, prin achizitia de la actionarii
Fondului a 430 milioane de actiuni sau numarul echivalent de GDR-uri avand la bazi actiuni emise de Fond. In
data de 25 ianuarie 2016 oferta publica a fost insa suspendatd, din cauza volatilitatii semnificative de pe pietele
financiare, care a afectat puternic cotatiile burselor si valoarea participatiilor din portofoliu. Pentru a se asigura ca
oferta de rdscumpadrare este efectuata la un pret adecvat comparativ cu valoarea de piata, in scopul maximizarii
valorii pentru actionarii Fondului, Administratorul Fondului va continua sa monitorizeze indeaproape evolutiile
pietelor, fiind pregatit si reinceapi acest proces atunci cand conditiile de piatd vor fi mai favorabile. In data de 28
ianuarie Fondul a reluat rascumparérile zilnice de actiuni, deoarece rascumpararea de actiuni proprii la pretul
actual de piatd ar trebui sa aibd un impact pozitiv mai mare asupra VAN pe actiune al Fondului si sa creasca
valoarea pentru actionari.

Administratorul Fondului considera cé in conditiile actuale de piata este importanta adoptarea unei abordari
prudente 1n ceea ce priveste managementul lichiditatii, pentru a limita expunerea Fondului.

Limita facilitatii GDR
In data de 22 ianuarie 2016 Bank of New York Mellon, banca depozitari a facilitatii GDR, a emis o notificare cu
privire la faptul ca numarul total de GDR-uri emise a atins limita maxima admisa, de o treime din capitalul social

subscris al Fondului, conform reglementarilor n vigoare. Prin urmare, pana la noi informatii din partea Bank of
New York Mellon cu privire la facilitatea GDR, nu mai pot fi emise GDR-uri noi.

Modificari ale Contractului de Administrare a Investitiilor - Actul Aditional nr. 4

ASF a emis Avizul nr. 1/ 7 ianuarie 2016, prin care a avizat cu observatii Actul Aditional nr. 4/ 2 noiembrie 2015
la Contractul de Administrare a Investitiilor incheiat intre Fond si Administratorul Fondului Tn data de 29 aprilie
2014, propunand o formulare diferita cu privire la calculul comisionului de distributie intre 1 noiembrie 2015 si 31
martie 2016, care va fi addugata pe agenda urmatoarei AGA.

Rata utilizata la calculul comisionului de distributie este de 100 de puncte de baza pentru perioada cuprinsa intre 1
noiembrie 2015 si 6 ianuarie 2016 si 200 de puncte de baza pentru perioada cuprinsa intre 7 ianuarie 2016 si 31
martie 2016.
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Actualiziri cu privire la implementarea Directivei AFIA

In data de 28 ianuarie 2016 ASF a emis Avizul nr. 25 si Avizul nr. 26, prin care a avizat urmitoarele modificari
intervenite in documentele de inregistrare a Fondului, care au fost aprobate de catre actionarii Fondului in cadrul
AGA din 29 octombrie 2015:

e  Modificarile Actului Constitutiv al Fondului, In vigoare incepand cu 1 aprilie 2016, aprobate prin Hotararea
AGEA nr. 13/ 29 octombrie 2015, avizate de catre ASF prin Avizul nr. 25/ 2016, cu propuneri minore de
reformulare. Administratorul Fondului va adauga pe agenda urmatoarei AGA formularea propusa de ASF;

e  Actul aditional nr. 5/ 2 noiembrie 2015 la Contractul de Administrare a Investitiilor incheiat intre Fond si
Administratorul Fondului Tn 29 aprilie 2014, in vigoare Tncepand cu 1 aprilie 2016, astfel cum a fost aprobat
prin Hotararea AGOA nr. 8/ 29 octombrie 2015 si avizat prin Avizul ASF nr. 26/2016.

Potrivit Hotararii Consiliului ASF din data de 27 ianuarie 2016, Contractul de Administrare a Investitiilor semnat
intre Fondul Proprietatea SA si FTIS, in calitate de Administrator de Fond de Investitii Alternativ si Administrator
Unic al Fondului, astfel cum a fost aprobat prin Hotararea AGOA nr. 8/ 29 octombrie 2015, care va intra in
vigoare incepand cu 1 aprilie 2016, nu trebuie avizat de catre ASF inainte de intrarea sa n vigoare. ASF considera
ca obligatia supravegherii modului de administrare a Fondului de catre FTIS revine Commission de Surveillance
du Sector Financier din Luxemburg, in calitate de autoritate competenta din tara de origine a AFIA, in baza
notificarii transmise privind noul Contract de Administrare a Investitiilor.

Semnaturi:

Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, Sucursala Bucuresti in calitate
de Administrator Unic al Fondul Proprietatea SA.

Tntocmit
Grzegorz Maciej Konieczny Mihaela Moleavin
Reprezentant legal Manager raportare financiara

11 februarie 2016
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Anexa 1l

FONDUL PROPRIETATEA SA

SITUATII FINANCIARE
PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR
INCHEIAT LA

31 DECEMBRIE 2015

Intocmite Tn conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeand si aplicand Norma ASF
nr. 39/ 28 decembrie 2015, privind aprobarea reglementarilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile entitatilor autorizate, reglementate i
supravegheate de ASF — Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare
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Catre Actionarii si Administratorului unic al,
Fondul Proprietatea S.A.
Bucuresti, Romania

RAPORTUL AUDITORULUI INDEPENDENT

Raport asupra situatiilor financiare

1.

Noi am auditat situatiile financiare ale Fondul Proprietatea S.A. (,Fondul"), care cuprind
situatia pozitiei financiare incheiatd la 31 decembrie 2015, precum si situatia rezultatului
global, situatia modificarilor capitalurilor proprii si situatia fluxurilor de numerar pentru anul
incheiat la data respectivd, impreuna cu un sumar al politicilor contabile semnificative si alte
informatii explicative.

Responsabilitatea conducerii pentru situatiile financiare

2

Conducerea este responsabila de intocmirea si prezentarea fidela a acestor situatii financiare
in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara, adoptate de Uniunea
Europeana (,IFRS”) si aplicand Norma nr. 39 din 28 decembrie 2015 emisé de Autoritatea de
Supraveghere Financiard privind aprobarea reglementarilor contabile conforme cu IFRS,
aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de ASF — Sectorul
instrumentelor si investitiilor financiare (denumita in continuare ,Norma ASF nr. 39/2015"), si
pentru acel control intern pe care conducerea il considerda necesar pentru a permite
intocmirea de situatii financiare care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate fie de
fraud3, fie de eroare.

Responsabilitatea auditorului

3

Responsabilitatea noastrd este aceea de a exprima o opinie cu privire la aceste situatii
financiare pe baza auditului nostru. Noi am efectuat auditul in conformitate cu standardele de
audit adoptate de Camera Auditorilor Financiari din Romania. Aceste standarde prevad
conformitatea cu cerintele etice, planificarea si efectuarea auditului in vederea obtinerii unei
asiguréri rezonabile ca situatiile financiare sunt lipsite de denaturari semnificative.

Un audit implica efectuarea de proceduri in vederea obtinerii de probe de audit cu privire la
sumele si informatile prezentate in situatiile financiare Procedurile selectate depind de
rationamentul profesional al auditorului, incluzand evaluarea riscurilor de denaturare
semnificativa a situatiilor financiare, datorate fraudei sau erorii. In evaluarea acestor riscuri,
auditorul ia in considerare controlul intern relevant pentru intocmirea si prezentarea fidela a
situatiilor financiare ale Fondului pentru a stabili procedurile de audit relevante in
circumstantele date, dar nu si in scopul exprimarii unei opinii asupra eficientei controlului
intern al Fondului. Un audit include, de asemenea, evaluarea gradului de adecvare a politicilor
contabile folosite si rezonabilitatea estimarilor contabile elaborate de catre conducere, precum
si evaluarea prezentarii situatiilor financiare luate in ansamblul lor.

Consideram ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a
oferi 0 baza pentru opinia noastra de audit.

1 79

Numele Deloitte se refera la organizatia Deloitte Touche Limited, o companie cu raspundere limitata din Marea Britanie, la firmele membre ale acesteia,
fiecare firma membra este o persoana juridica independenta. Pentru o descriere amanuntita a structurii legale a Deloitte Touche Tohmatsu Limited si a firmelor
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Deloitte.

Opinia

6 In opinia noastra, situatiile financiare prezinta fidel, din toate punctele de vedere semnificative,
pozitia financiara a Fondul Proprietatea S.A. la 31 decembrie 2015, si performanta sa
financiara si fluxurile sale de numerar pentru anul incheiat la data respectiva, in conformitate
cu Standardele Internationale de Raportare Financiard, asa cum au fost adoptate de Uniunea
Europeana si aplicand Norma ASF nr. 39/2015.

Alte aspecle

7 Acest raport este adresat exclusiv Administratorului unic si actionarilor Fondului in ansamblu.
Auditul nostru a fost efectuat pentru a putea raporta Administratorului unic si actionarilor
Fondului acele aspecte pe care trebuie sa le raportam intr-un raport de audit financiar, si nu in
alte scopuri. In masura permisa de lege, nu acceptam si nu ne asumam responsabilitatea
decat fatd de Fond, de Administratorul unic al acestuia si de actionarii acestuia, in ansamblu,
pentru auditul nostru, pentru acest raport sau pentru opinia formata.

Raport asupra raportului administratorilor

Administratorii sunt responsabili pentru intocmirea si prezentarea raportului administratorilor n
conformitate cu cerintele Normei ASF nr. 39/2015, art. 8-13, care sa nu contind denaturari
semnificative si pentru acel control intern pe care conducerea il considera necesar pentru a permite
intocmirea raportului administratorilor care sa@ nu contind denaturari semnificative, datorate fraudei
sau erorii.

In conformitate cu Norma ASF nr. 39/2015, sectiunea 3, art. 14, lit. (e), noi am citit raportul
administratorilor. Raportul administratorilor nu face parte din situatiile financiare si opinia noastréa
asupra situatiilor financiare nu acopera raportul administratorilor.

in raportul administratorilor, noi nu am identificat informatii financiare istorice care s& fie in mod
semnificativ neconcordante cu informatiile prezentate in situatiile financiare alaturate. Raportul
administratorilor include, in toate aspectele semnificative, informatiile cerute de Norma ASF nr.
39/2015, art. 10, lit (a)-(g).

In baza cunostintelor si intelegerii noastre cu privire la Fond dobéndite in cursul auditului, noi nu am
identificat informatii incluse in raportul administratorului care sa fie eronate semnificativ.

Ahmed Hassan, Partener de Audit

Yoot HorOan

/?‘,’y

Inregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania
cu certificatul nr. 1529/25.11.2003

In numele:
DELOITTE AUDIT S.R.L.
Inregistrati la Camera Auditorilor Financiari din Romania

cu certificatul nr. 25/25.06.2001

Bucuresti, Roméania
11 februarie 2016
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FONDUL PROPRIETATEA SA

SITUATIA REZULTATULUI GLOBAL PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT

LA 31 DECEMBRIE 2015

(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

Nota
Venituri brute din dividende 6
Pierderi nete din evaluarea participatiilor la 7

valoare justa prin profit sau pierdere

Pierderi din deprecierea participatiilor disponibile
pentru vanzare 15
Venituri din dobéanzi

Reluari de ajustari pentru deprecierea creantelor,
net

Castiguri nete din vanzarea participatiilor
disponibile pentru vanzare

Cagtiguri /(pierderi) nete din diferente de curs
valutar

Alte venituri / (cheltuieli), nete

Venituri /(Pierderi) nete din activitatea
operationala

Cheltuieli operationale 9
Cheltuieli de finantare 10
Profit /(Pierdere) Tnainte de impozitare

Venit din/(cheltuiala cu) impozitul pe profit 11

Profitul/(pierderea) perioadei

Alte elemente ale rezultatului global

Modificarea netd a valorii juste a participatiilor
disponibile pentru vanzare

Impozitul aménat aferent altor elemente ale
rezultatului global

Scaderea rezervei de valoare justd ca urmare a
vanzarii participatiilor disponibile pentru vanzare
Total alte elemente ale rezultatului global

Total rezultat global aferent perioadei

Rezultatul pe actiune, de baza si diluat

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

Tncheiat la Tncheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
569.303.345 687.411.023
(1.240.768.384) (604.219.630)
(90.504.867) (344.087.673)
3.901.282 20.896.979
17.564.622 19.581.829
344.844.397 645.546.303
641.280 (823.827)
1.109.227 (6.072.824)
(393.909.098) 418.232.180
(125.100.835) (113.641.656)
(2.465.292) -
(521.475.225) 304.590.524
(43.641.076) 122.595.766
(565.116.301) 427.186.290
774.415.013 616.204.928
(110.863.914) 7.806.738
(451.096.171) (616.774.944)
212.454.928 7.236.722
(352.661.373) 434.423.012
(0,0478) 0,0321

Situatiile financiare au fost autorizate pentru emitere in data de 11 februarie 2016 de:

Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom, Sucursala Bucuresti in calitate de

administrator unic al Fondul Proprietatea SA

Grzegorz Maciej Konieczny

Reprezentant legal

Tntocmit,
Mihaela Moleavin

Manager raportare financiara

Notele prezentate Tn paginile 86 - 128 sunt parte integrantd a acestor situatii financiare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

SITUATIA POZITIEI FINANCIARE LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

Active

Numerar si conturi curente
Depozite la banci

Certificate de trezorerie
Obligatiuni guvernamentale
Participatii

Creante privind impozitul amanat
Alte active

Total active

Datorii
Alte datorii
Total datorii

Capitaluri proprii

Capital social

Rezerva de valoare justa aferenta activelor
financiare disponibile pentru vanzare

Alte rezerve

Actiuni proprii

Rezultat reportat

Total capitaluri proprii

Total datorii si capitaluri proprii

Nota

12
13
14
14
15
16

17

18
18

18
18

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
648.858 6.879.129
197.825.552 109.424.930
19.957.311 162.839.401
59.004.410 31.749.581
11.800.704.619 12.927.656.781
- 152.678.949
29.577.289 9.438.338
12.107.718.039 13.400.667.109
54.625.824 52.794.086
54.625.824 52.794.086
10.074.080.746 11.815.279.887
4.232.810.400 4.020.355.472
527.397.886 610.197.299
(308.039.345) (1.189.918.464)
(2.473.157.472) (1.908.041.171)
12.053.092.215 13.347.873.023

12.107.718.039

13.400.667.109

Notele prezentate in paginile 86 - 128 sunt parte integranta a acestor situatii financiare.
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SITUATIA MODIFICARILOR CAPITALURILOR PROPRII PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

Sold la 1 ianuarie 2015

Rezultat global aferent perioadei
Pierderea perioadei

Alte elemente ale rezultatului global
Modificarea neta a valorii juste a participatiilor
disponibile pentru vanzare

Scaderea rezervei de valoare justa ca urmare a
vanzarii participatiilor disponibile pentru vanzare
Impozitul amanat aferent altor elemente ale
rezultatului global

Total alte elemente ale rezultatului global
Total rezultat global aferent perioadei

Tranzactii cu actionarii, recunoscute direct in
capitaluri proprii

Diminuarea valorii nominale a actiunilor
Achizitie actiuni proprii

Anulare actiuni proprii

Total tranzactii cu actionarii, recunoscute direct

n capitaluri proprii

Sold la 31 decembrie 2015

Rezerva de valoare
justa aferenta activelor

Rezultat reportat/

Total atribuibil

financiare disponibile (Pierdere actionarilor

Capital social pentru vanzare Alte rezerve Actiuni proprii acumulati) Fondului
11.815.279.887 4.020.355.472 610.197.299 (1.189.918.464) (1.908.041.171) 13.347.873.023

- - - - (565.116.301) (565.116.301)
- 774.415.013 - - - 774.415.013

- (451.096.171) - - - (451.096.171)

- (110.863.914) - - - (110.863.914)
- 212.454.928 - - - 212.454.928

- 212.454.928 - - (565.116.301) (352.661.373)

(609.213.933) - - 56.700.448 - (552.513.485)

- - - (389.605.950) - (389.605.950)
(1.131.985.208) - (82.799.413) 1.214.784.621 - -
(1.741.199.141) - (82.799.413) 881.879.119 - (942.119.435)
10.074.080.746 4.232.810.400 527.397.886 (308.039.345) (2.473.157.472) 12.053.092.215

Notele prezentate in paginile 86 - 128 sunt parte integranta a acestor situatii financiare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

SITUATIA MODIFICARILOR CAPITALURILOR PROPRII PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

Sold la 1 ianuarie 2014

Rezultat global aferent perioadei
Profitul perioadei

Alte elemente ale rezultatului global
Modificarea netd a valorii juste a participatiilor
disponibile pentru vanzare

Scéaderea rezervei de valoare justa ca urmare a
vanzarii participatiilor disponibile pentru vanzare
Impozitul aménat aferent altor elemente ale
rezultatului global

Total alte elemente ale rezultatului global
Total rezultat global aferent perioadei

Tranzactii cu actionarii, recunoscute direct in
capitaluri proprii

Diminuarea valorii nominale a actiunilor
Transferuri la alte rezerve

Achizitie actiuni proprii

Anulare actiuni proprii

Total tranzactii cu actionarii, recunoscute direct

in capitaluri proprii

Sold la 31 decembrie 2014

Rezerva de valoare
justa aferenta activelor

Rezultat reportat/

Total atribuibil

financiare disponibile (Pierdere actionarilor
Capital social pentru vanzare Alte rezerve Actiuni proprii acumulati) Fondului
13.778.392.208 4.013.118.750 312.558.751 (1.095.093.250) (2.283.751.148) 14.725.225.311
- - - - 427.186.290 427.186.290
’ 616.204.928 ) ) ) 616.204.928
i (616.774.944) i i i (616.774.944)
- 7.806.738 - - -
7.806.738
- 7.236.722 - - - 7.236.722
- 7.236.722 - - 427.186.290 434.423.012
(676.904.370) - - 57.379.239 - (619.525.131)
- - 51.476.313 - (51.476.313) -
- - - (1.192.250.169) - (1.192.250.169)
(1.286.207.951) - 246.162.235 1.040.045.716 - -
(1.963.112.321) - 297.638.548 (94.825.214) (51.476.313) (1.811.775.300)
11.815.279.887 4.020.355.472 610.197.299 (1.189.918.464) (1.908.041.171) 13.347.873.023

Notele prezentate Tn paginile 86 - 128 sunt parte integranta a acestor situatii financiare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

SITUATIA FLUXURILOR DE NUMERAR PENTRU PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

Exercitiul financiar  Exercitiul financiar
Tncheiat la Tncheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Numerar din activitati de exploatare

Dividende incasate (nete de impozitul retinut la sursa) 567.477.304 682.066.477

Incasiri din vanzarea participatiilor 465.811.722 1.080.212.251

Var'lzar.e/ rpatuntate certificate de trezorerie si 599,567 061 1.375.943.403

obligatiuni

Matur'ltat'e./ .(Constmpm) er021t§ la l?an01 cu 25.000.000 (25.000.000)

maturitati initiale mai mari de trei luni

Dobénzi incasate 5.504.456 20.084.897

Achizitii de certificate de trezorerie si obligatiuni (416.136.838) (1.361.207.874)

Plata furnizorilor i a altor taxe si comisioane (126.878.729) (109.633.840)

Plata remuneratiilor si a contributiilor aferente (1.147.016) (1.130.718)

Subscrie_ri la majorarile de capital ale companiilor din (2.579.970) i

portofoliu

Plata impozitului pe profit - (23.521.512)

Castiguri/ (pierderi) realizate din variatia cursului de

schimb, aferente numerarului si echivalentelor de 572.093 (961.424)

numerar

Alte Incasari 259.401 1.301.247

Numerar net din activititi de exploatare 1.047.449.484 1.638.152.907

Numerar din activitati de finantare

Credite bancare pe termen scurt 450.000.000 -

Rambursarea creditelor bancare pe termen scurt (450.000.000) -

Returnare de capital cétre actionari (522.788.030) (589.890.948)

Rascumparari de actiuni proprii (392.343.790) (1.188.701.549)

Plati catre Depozitarul Central privind returnarea de

capital din 2015 (19.204.400) -

Dividende platite (inclusiv impozitele aferente) (3.338.651) (5.975.898)

Plata dobanzilor si comisioanelor aferente creditelor

bancare pe termen scurt (2.465.292) -

Numerar net utilizat in activititi de finantare (940.140.163) (1.784.568.395)

Cresterea/ (Scaderea) neta a numerarului si

echivalentelor de numerar 107.309.321 (146.415.488)

Nu@erar_ si echivalente de numerar la inceputul 91.158.127 237 573.615

perioadei

Numerar si echivalente de numerar la sfarsitul

perioadei 198.467.448 91.158.127
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Numerar 648.858 6.879.129

Depozite la banci cu maturitatea iniiald mai mica de

trei luni 197.818.590 84.278.998

198.467.448 91.158.127

Notele prezentate Tn paginile 86 - 128 sunt parte integrantd a acestor situatii financiare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

1. Informatii generale

Fondul Proprietatea SA (,,Fondul Proprietatea” sau ,,Fondul’’) este un organism de plasament colectiv, sub forma
unei societati de investitii de tip inchis, infiintat prin Legea 247/2005 privind reforma in domeniile proprietatii si
justitiei, precum si unele masuri adiacente, cu modificarile si completarile ulterioare (“Legea 247/2005”), fiind
inregistrat in Bucuresti la data de 28 decembrie 2005. Adresa sediului social al Fondului este in Strada Buzesti, nr.
78-80, Etaj 7, Sector 1, Bucuresti.

Fondul isi deruleaza activitatea in conformitate cu Legea 247/2005, Legea 297/2004 privind piata de capital, cu
modificarile si completarile ulterioare (“Legea 297/2004”) si Legea 31/1990 privind societatile comerciale,
republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare (,,Legea 31/1990”) si este 0 entitate autorizata, reglementata
si supravegheata de Autoritatea de Supraveghere Financiara (“ASF”), fosta Comisie Nationala a Valorilor
Mobiliare (,,CNVM”).

In conformitate cu Actul sau Constitutiv, principala activitate desfasuratd de Fond o constituie administrarea si
gestionarea portofoliului.

Fondul a fost constituit pentru a realiza plata in echivalent actiuni a despagubirilor aferente imobilelor preluate in
mod abuziv de statul roméan Tn timpul regimului comunist, Tn cazul in care respectivele imobile nu au fost
retrocedate n natura.

Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom Sucursala Bucuresti (,,Administratorul
Fondului” sau ,,FTIML”) a fost numit managerul si administratorul unic al Fondului in data de 29 septembrie
2010, iar mandatul sau a fost reinnoit in data de 30 septembrie 2014, pentru o perioada de doi ani.

Avand Tn vedere cerintele legale privind implementarea Directivei 2011/61/UE privind Administratorii de Fonduri
de Investitii Alternative (,,DAFIA”), actionarii Fondului au aprobat pe 29 octombrie 2015 schimbarea structurii
administrative si incetarea mandatului curent al FTIML ca manager si administrator unic al Fondului, cu
consimtamantul ambelor parti, incepand cu data de 1 aprilie 2016. Pentru perioada ulterioara terminarii
mandatului, Fondul a numit Franklin Templeton International Services S.A.R.L. (,FTIS”) ca si manager si
administrator unic al Fondului conform cerintelor DAFIA si ale reglementarilor nationale de implementare, si a
Tncheiat un nou contract de administrare in vederea conformarii cu cerintele DAFIA (mandatul FTIS va incepe pe
1 aprilie 2016). Ca si parte a noii structuri de management, FTIS va delega rolul de manager de portofoliu si
anumite functii administrative catre FTIML.

Tncepand din data de 25 ianuarie 2011, Fondul Proprietatea este o societate listata pe piata reglementati
administratd de Bursa de Valori Bucuresti, la categoria 1 (Actiuni) a Sectorului Titluri de Capital (redenumita,
Tncepéand cu data de 5 ianuarie 2015, categoria Premium actiuni), avand codul ISIN ROFPTAACNORS si
simbolul de piata ,,FP”.

Tncepand din data de 29 aprilie 2015, certificatele de depozit globale (,,GDR”™) ale Fondului sunt listate pe London
Stock Exchange - Specialist Fund Market avand codul ISIN US34460G1067 si simbolul de piata ,,FP.”. Bank of
New York Mellon a fost aleasa de catre Fond banca depozitara pentru facilitatea GDR. Facilitatea GDR este
limitata la o treime din capitalul social subscris al Fondului conform reglementarilor romanesti privind valorile
mobiliare, fiecare GDR reprezentand 50 de actiuni, iar moneda GDR fiind USD.

2. Bazele intocmirii
(@) Declaratia de conformitate

Aceste situatii financiare sunt situatiile financiare statutare anuale ale Fondului Proprietatea intocmite pentru
exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015 in conformitate cu cerintele Standardelor Internationale de
Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeana (,,IFRS”) si aplicind Norma ASF nr. 39/28 decembrie 2015
pentru aprobarea reglementarilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si
supravegheate de ASF — Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare (,,Norma 39/2015”).
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

2. Bazele intocmirii (continuare)
(a) Declaratia de conformitate (continuare)

Conform Normei nr. 39/2015, IFRS au devenit reglementari contabile oficiale pentru entitatile autorizate,
reglementate si supravegheate de ASF din sectorul instrumentelor si investitiilor financiare, inclusiv Fondul
Proprietatea, incepand cu situatiile financiare anuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015.
Pentru anii anteriori, Fondul a intocmit si publicat situatii financiare in conformitate cu IFRS, pentru scopuri
informative.

Pentru toate exercitiile financiare anuale incheiate pana la 31 decembrie 2014 inclusiv, Fondul a intocmit situatii
financiare statutare individuale Th conformitate cu Reglementarile contabile romanesti, respectiv Regulamentul
CNVM nr. 4/2011 privind reglementarile contabile conforme cu Directiva a [V-a CEE, aplicabile entitatilor
autorizate, reglementate si supravegheate de ASF (“Regulamentul CNVM 4/2011”).

Ca urmare a aplicarii Amendamentelor la IFRS 10, IFRS 12 si IAS 27 (Societati de investitii), Fondul, fiind o
societate de investitii, nu trebuie sa mai consolideze filialele sale incepand cu 1 ianuarie 2014 si, in consecinta,
Fondul nu mai intocmeste situatii financiare consolidate, situatiile financiare individuale fiind singurele situatii
financiare ale Fondului. Fondul a reanalizat criteriile pentru a fi societate de investitii si a concluzionat ca acestea
sunt Tndeplinite Tn continuare pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015 .

(b) Bazele evaluarii

Aceste situatii financiare au fost intocmite pe baza evaluarii la valoare justd pentru cea mai mare parte a activelor
Fondului (respectiv pentru participatii, certificate de trezorerie si obligatiuni guvernamentale pe termen scurt), si
pe baza costului istoric sau costului amortizat pentru restul elementelor incluse in situatiile financiare.

(c) Moneda functionali si de prezentare

Aceste situatii financiare sunt prezentate in Lei (RON). Leul reprezinta si moneda functionald a Fondului. Toate
informatiile financiare prezentate in Lei au fost rotunjite la cea mai apropiata unitate.

(d) Moneda straina

Tranzactiile in monede strdine sunt inregistrate iTn moneda functionald a Fondului la cursurile de schimb de la
datele tranzactiilor. Activele si datoriile monetare denominate in monede strdine la data raportarii sunt convertite
in moneda functionala la cursurile de schimb din ziua respectiva. Activele si datoriile nemonetare denominate in
monede straine care sunt evaluate la valoare justd sunt convertite iIn moneda functionald la cursurile de schimb din
data determinarii valorii juste.

Cursurile de schimb ale principalelor monede straine, publicate de Banca Nationala a Romaniei la 31 decembrie
2015 sunt urmatoarele: 4,5245 Lei/EUR, 4,1477 Lei/USD si 6,1466 Lei/GBP (31 decembrie 2014: 4,4821
Lei/EUR, 3,6868 Lei/USD si 5,7430 Lei/GBP).

(e) Utilizarea estimarilor

Intocmirea situatiilor financiare in conformitate cu cerintele IFRS implica utilizarea de catre conducere a unor
rationamente, estimari i ipoteze ce afecteaza aplicarea politicilor contabile si valoarea raportata a activelor,
datoriilor, veniturilor si cheltuielilor. Rezultatele efective pot diferi de aceste estimari.

Estimarile si ipotezele sunt revizuite periodic. Modificarile estimdrilor contabile sunt recunoscute in perioada in
care estimdrile sunt revizuite si in perioadele viitoare, dacd acestea sunt afectate.

Informatiile cu cel mai mare grad de incertitudine in ceea ce priveste estimarile si rationamentele legate de
aplicarea politicilor contabile, care au un impact semnificativ asupra sumelor recunoscute in situatiile financiare,
sunt incluse In urmatoarele note:
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

2. Bazele intocmirii (continuare)
(e) Utilizarea estimarilor (continuare)

¢ Nota 4 — Administrarea riscurilor financiare;
e Nota 9 — Cheltuieli operationale;

¢ Nota 15 — Participatii;

e Nota 16 — Creante privind impozitul amanat;
e Nota 17 — Alte datorii;

¢ Nota 19 — Contingente.

3. Politici contabile semnificative

Politicile contabile aplicate in aceste situatii financiare au fost aplicate in mod consecvent pentru toate perioadele
prezentate in aceste situatii financiare.

(a) Filiale si entitati asociate

Filialele sunt entitati controlate de catre Fond. Fondul controleaza o entitate cand este expus sau are drepturi la
beneficii variabile ce deriva din implicarea in activitatea acesteia si are posibilitatea de a influenta acele beneficii
prin controlul detinut asupra acelei entitati.

Entitatile asociate sunt acele entitati in care Fondul are influenta semnificativa asupra politicilor financiare si
operationale, dar nu si control sau control comun. Existenta influentei semnificative este determinata, in fiecare
perioada de raportare, prin analiza structurii actionariatelor societatilor in care Fondul detine 20% sau mai mult
din drepturile de vot, a actelor lor constitutive si a capacittii Fondului de a participa la luarea deciziilor in ceea ce
priveste politicile financiare si operationale ale acestor societati.

Fondul nu exercita o influentd semnificativa asupra unui numar de societdti in care detine intre 20% si 50% din
drepturile de vot. In aceasti situatie se afla societatile in care drepturile Fondului ca actionar minoritar sunt de
naturd protectiva si nu participativa si actionarul majoritar, sau grupul de actionari care reprezintd majoritatea
detinerilor in societate, actioneaza fara a lua in considerare opiniile Fondului.

Cu toate acestea, in situatia in care Fondul detine mai putin de 20% din drepturile de vot intr-0 entitate, dar este
considerat actionar semnificativ si exercita o influentd semnificativa prin reprezentarea in consiliului de
administratie si participarea la luarea deciziilor privind politicile entitatii, atunci o astfel de entitate va fi
considerata o entitate asociata.

La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014, patru companii din portofoliul Fondului indeplineau criteriile pentru
a fi clasificate ca si filiale si trei companii din portofoliul Fondului indeplineau criteriile pentru a fi clasificate ca
si entitati asociate. Investitiile in filiale si investitiile in entitati asociate la 31 decembrie 2015 si 31 decembrie
2014 sunt prezentate In nota 20 (b) si (c).

(b) Active si datorii financiare
(i) Recunoastere

Fondul recunoaste activele si datoriile financiare la data la care acesta devine parte conform prevederilor
contractuale ale instrumentului. Fondul aplica contabilitatea la data tranzactiei.

Activele si datoriile financiare sunt recunoscute initial la valoare justa, la care se adaugd, in cazul activelor si
datoriilor financiare care nu sunt clasificate la valoarea justa prin profit sau pierdere, costurile de tranzactionare
direct atribuibile (inclusiv comisioane de brokeraj).

Fuziunile societatilor din portofoliu sunt recunoscute la data la care fuziunea este inregistrata la Registrul
Comertului.

Nu sunt recunoscute actiunile gratuite primite de cétre Fond de la companiile din portofoliu ca urmare a majorarii
capitalului social al acestora prin incorporarea de rezerve.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

3. Politici contabile semnificative (continuare)
(b) Active si datorii financiare (continuare)
(ii) Clasificare

A se vedea politicile contabile 3(c), (d), (e) si (f).
(iii) Derecunoastere

Fondul derecunoaste un activ financiar atunci cand drepturile contractuale de a primi fluxuri de numerar aferente
acelui activ expira, sau atunci cand transfera drepturile de a primi fluxuri de numerar contractuale aferente
activului financiar respectiv, intr-o tranzactie in care este transferata si cea mai mare parte a riscurilor si
beneficiilor aferente detinerii activului financiar.

Fondul derecunoaste o datorie financiara atunci cand obligatiile sale contractuale au fost achitate, anulate sau au
expirat.

Pentru participatii, castigurile si pierderile realizate in momentul derecunoasterii sunt determinate pe baza metodei
costului mediu ponderat, iar pentru certificatele de trezorerie si obligatiunile guvernamentale pe baza metodei
“primul intrat, primul iesit” (metoda FIFO).

(iv) Compensare

Activele si datoriile financiare sunt compensate, iar rezultatul este prezentat in Situatia pozitiei financiare pe baza
neta doar atunci cand Fondul are un drept legal de compensare si intentioneaza sa realizeze decontarea pe o baza
netd sau sd Incaseze activul si sa stingd datoria simultan.

Veniturile si cheltuielile sunt prezentate pe baza neta doar atunci cand standardele contabile permit acest lucru,
sau atunci cand castigurile si pierderile sunt aferente unui grup de tranzactii similare.

(v) Evaluarea la cost amortizat

Costul amortizat al unui activ sau al unei datorii financiare reprezintd valoarea la care este evaluat activul sau
datoria financiarda in momentul recunoasterii initiale, minus platile de principal, plus sau minus amortizarea
cumulatd, determinata prin metoda dobanzii efective, a oricarei diferente intre valoarea recunoscuta initial si
valoarea la data maturitatii, minus orice reduceri pentru pierderi din depreciere.

(vi) Evaluarea la valoarea justa

Valoarea justa reprezinta pretul care ar fi primit la vinzarea unui activ sau platit pentru stingerea unei datorii in
cadrul unei tranzactii desfasurate in conditii normale Intre participantii pe piata principald, la data evaluarii, sau in
absenta pietei principale, pe cea mai avantajoasd piatd la care Fondul are acces la acea data.

Atunci cand este posibil, Fondul determiné valoarea justa a participatiilor utilizand cotatiile instrumentului
respectiv la data raportarii de pe o piata activa. O piatd este considerata activa atunci cand tranzactiile pentru
activul sau datoria respectiva au loc cu suficienta regularitate si la un volum care sd permita obtinerea de
informatii referitoare la preturi in mod continuu. Valoarea justa a participatiilor care nu sunt netranzactionate pe o
piata activa este determinata de evaluatori independenti, utilizand tehnici de evaluare (pentru cea mai mare parte a
portofoliului).

Fondul utilizeaza diverse metode de evaluare si ipoteze bazate pe conditiile de piata existente la data fiecarei
raportari. Tehnicile de evaluare utilizate sunt recunoscute ca fiind standard in cadrul industriei si presupun
utilizarea de tranzactii comparabile desfasurate recent, in conditii echitabile, comparatii cu instrumente substantial
similare, analiza fluxurilor de numerar actualizate si alte tehnici de evaluare folosite in mod obisnuit de
participantii la piata, care utilizeaza la maxim informatii observabile in piata si care se bazeaza cat mai putin
posibil pe informatii specifice companiei. O parte din datele utilizate in cadrul acestor tehnici de evaluare nu sunt
date observabile in piata si drept urmare sunt estimate pe baza unor ipoteze.

Tehnicile de evaluare selectate incorporeaza toti factorii pe care participantii din piata i-ar lua in considerare
pentru stabilirea pretului unei tranzactii.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

3. Politici contabile semnificative (continuare)
(b) Active si datorii financiare (continuare)

(vi) Evaluarea la valoarea justa (continuare)

Rezultatul unui model de evaluare este intotdeauna o estimare sau aproximare a unei valori care nu poate fi
determinata cu certitudine, iar tehnicile de evaluare utilizate pot sa nu reflecte toti factorii relevanti pentru
detinerile Fondului. Prin urmare, evaluarile sunt ajustate, acolo unde este cazul, ludndu-se Tn considerare factori
suplimentari, precum riscul aferent modelului, riscul de lichiditate si riscul de contrapartida.

De asemenea, ca parte a procesului de evaluare, Fondul analizeaza informatiile financiare disponibile de la
companiile din portofoliu pentru perioada cuprinsa intre data informatiilor utilizate In rapoartele de evaluare si
sfarsitul perioadei de raportare. In cazul in care devin disponibile informatii referitoare la modificari
semnificative, care ar putea avea impact asupra valorilor juste, Fondul solicita evaluatorului independent sa
actualizeze evaluarea, astfel incét activele financiare sa fie reflectate 1n situatiile financiare la valoarea lor justa la
data raportarii.

(vii) Identificarea si masurarea deprecierii

La fiecare data de raportare, Fondul analizeaza daca exista indicii obiective privind deprecierea activelor
financiare. Activele financiare sunt depreciate atunci cand exista indiciile obiective privind aparitia unui
eveniment generator de pierdere ulterior recunoasterii initiale a activului, si care are un impact asupra fluxurilor
de numerar viitoare aferente activului, acest impact putand fi estimat in mod credibil.

Active financiare la cost amortizat

Pierderile din depreciere aferente activelor la cost amortizat sunt determinate ca diferenta intre valoarea contabila
a activului financiar si valoarea fluxurilor de numerar viitoare estimate, actualizate cu rata efectiva a dobanzii
initiale a activului. Pierderile sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere si sunt reflectate intr-un cont de
ajustare aferent activelor financiare. Dobanda aferenta activului financiar depreciat este recunoscuté in continuare
prin reluarea efectului actualizarii (eng: “unwinding of the discount™). Atunci cand are loc un eveniment ulterior
care determinad scaderea valorii pierderii din depreciere, aceasta este reluatd in contul de profit sau pierdere.

Active financiare disponibile pentru vanzare — participatii

Pierderile din deprecierea participatiilor disponibile pentru vanzare sunt recunoscute prin transferul pierderii
cumulate care a fost recunoscuta direct din capitaluri proprii (alte elemente ale rezultatului global), in contul de
profit sau pierdere, care este calculatd ca diferenta dintre costul de achizitie si valoarea justd curentd, minus orice
pierdere din depreciere recunoscuta anterior in contul de profit sau pierdere. Daca, intr-o perioada ulterioara,
valoarea justa a unei participatii care a fost depreciata creste, cresterea valorii va fi recunoscuta direct in capitaluri
proprii (in alte elemente ale rezultatului global).

Pentru a determina daca participatiile sunt depreciate, Fondul ia in considerare toti factorii relevanti, cum ar fi:
scaderea semnificativa sau prelungita a valorii juste sub cost, conditiile pietei si ale domeniului de activitate, in
masura in care acestea influenteaza valoarea recuperabila a participatiilor, conditia financiara si perspectivele pe
termen scurt ale emitentului, evenimentele specifice nefavorabile ce pot influenta operatiunile desfasurate de
emitent, pierderile recente ale emitentului, raportul calificat al auditorului independent asupra celor mai recente
situatii financiare ale emitentului, etc.

(c) Participatii la valoarea justa prin profit sau pierdere

Participatiile la valoare justd prin profit sau pierdere sunt initial recunoscute la valoare justa, iar costurile de
tranzactionare aferente sunt inregistrate in contul de profit sau pierdere. Aceste active sunt ulterior evaluate la
valoare justd, iar toate modificarile de valoare justa sunt inregistrate in contul de profit sau pierdere. Participatiile
la valoare justa prin profit sau pierdere nu fac obiectul testelor de depreciere.

Fondul, fiind o societate de investitii a clasificat si evaluat investitiile 1n filiale si entitati asociate ca si active
financiare la valoare justa prin profit sau pierdere. Restul participatiilor au fost clasificate ca active financiare
disponibile pentru vanzare.
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3. Politici contabile semnificative (continuare)
(d) Active financiare disponibile pentru vanzare
Instrumente de datorie

Investitiile Fondului Tn certificate de trezorerie si obligatiuni guvernamentale pe termen scurt sunt clasificate ca
active financiare disponibile pentru vanzare.

Participatii

Participatiile Fondului, altele decét filialele si entitatile asociate, sunt clasificate ca active financiare disponibile
pentru vanzare si sunt evaluate fie la valoarea justa (cea mai mare parte a portofoliului), fie la valori considerate a
fi echivalente cu valoarea justa, respectiv valorile utilizate 1n calculul activului net al Fondului, determinate in
conformitate cu reglementarile emise de ASF/CNVM si raportate lunar (doar o parte nesemnificativa a
portofoliului). Modificarile de valoare ale acestora, altele decét pierderile din depreciere, sunt recunoscute direct
n capitalurile proprii (alte elemente ale rezultatului global).

Participatiile care nu sunt tranzactionate pe o piatd activa si cele pentru care nu este disponibild o valoare justa,
sunt masurate la valorile utilizate in calculul activului net al Fondului, determinate in conformitate cu
reglementarile emise de ASF/ CNVM si raportate lunar. Acestea sunt estimate dupa cum urmeaza:

e Lavaloarea justa determinata intern utilizand ipoteze bazate pe conditiile de piata existente la data fiecarei
raportari;

o Utilizand capitalurile proprii din cele mai recente situatii financiare anuale ale emitentilor (ajustate cu valoarea
dividendelor declarate de catre respectivul emitent, daca e cazul) proportional cu detinerea Fondului;

¢ Evaluate la zero, pentru participatiile in companiile aflate in lichidare, dizolvare, faliment sau cu capitaluri
proprii negative; companiile in insolventa sau in reorganizare sunt evaluate fie la valoarea zero, fie pe baza
valorii determinate de un evaluator independent.

(e) Numerar si depozite constituite la banci

Numerarul include bancnote si monede in casierie §i conturi curente la banci.

mari de trei luni si mai mici de un an.

Numerarul si depozitele la banci sunt Tnregistrate la cost amortizat.

echivalentelor de numerar in scopul prezentarii in Situatia fluxurilor de numerar.
(F) Alte active si datorii financiare

Alte active si datorii financiare sunt evaluate la cost amortizat utilizind metoda dobanzii efective, minus orice
pierderi din depreciere (in cazul activelor financiare).

(9) Imobilizari necorporale

Imobilizarile necorporale sunt evaluate la cost minus amortizarea cumulata si pierderile din depreciere si sunt
amortizate utilizind metoda liniard pe durata utild de viata de trei ani. Imobilizarile necorporale ale Fondului sunt
reprezentate de licentele pentru programe informatice si de costurile de implementare si dezvoltare a programului
informatic. Costul include cheltuielile direct atribuibile achizitiei activului. Metoda de amortizare, duratele de
viata utila si valorile reziduale sunt revizuite la fiecare data de raportare.

(h) Capital social

Actiunile ordinare sunt clasificate drept capitaluri proprii. Costurile suplimentare direct atribuibile emiterii de
actiuni ordinare sunt recunoscute ca o reducere a capitalurilor proprii, nete de impozitare.

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 91



FONDUL PROPRIETATEA SA
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3. Politici contabile semnificative (continuare)
(i) Actiuni proprii

Fondul recunoaste actiunile proprii (rdscumpararile de actiuni proprii) la data tranzactiei ca o diminuare a
capitalurilor proprii (intr-un cont special de capitaluri proprii cu sold debitor); actiunile proprii sunt inregistrare la
valoarea de achizitie, incluzand comisioanele de brokeraj si alte costuri direct legate de achizitie.

GDR-urile rascumparate de catre Fond sunt inregistrate in acelasi mod ca actiunile proprii raiscumparate, ca o
diminuare a capitalurilor proprii (intr-un cont de capitaluri proprii cu sold debitor). Acest tratament contabil este
rezultatul aplicarii principiului prevalentei substantei economice a tranzactiei asupra formei juridice a acesteia,
avand in vedere ca rascumpararile prin intermediul GDR-urilor reprezinta doar o forma tehnica/ legala a
tranzactiei, substanta acesteia fiind aceea ca Fondul rascumpara propriile actiuni, dand astfel aceleasi drepturi atat
detinatorilor de actiuni ordinare ale Fondului cét si detinatorilor de GDR-uri ale Fondului privind participarea la
programele de rascumparare derulate de catre Fond.

(J) Provizioane

Un provizion este recunoscut atunci cand Fondul are o obligatie curenta, legald sau implicita, ca rezultat al unui
eveniment anterior, obligatie care poate fi estimatd in mod credibil si pentru a carei decontare este probabil sa fie
necesara o iesire de beneficii economice. Provizioanele sunt determinate prin actualizarea fluxurilor de numerar
viitoare agteptate, la o ratd inainte de impozitare, care sa reflecte evaluarea curentd a pietei a valorii in timp a
banilor si a riscurilor specifice datoriei.

(k) Venituri din dividende

Veniturile din dividende aferente participatiilor listate sunt recunoscute Tn contul de profit sau pierdere la data ex-
dividend. Veniturile din dividende aferente participatiilor nelistate sunt recunoscute in contul de profit sau
pierdere la data declararii.

Atunci cand Fondul primeste sau alege sa primeasca dividende sub forma unor actiuni suplimentare si nu in
numerar, veniturile din dividende sunt recunoscute la valoarea dividendelor in numerar la care se renuntd, in
contrapartida cu debitarea activului financiar aferent.

Atunci cand sunt primite actiuni gratuite fara alternativa in numerar si daca doar anumiti actionari primesc actiuni
gratuite, acestea sunt evaluate la valoare justa si suma corespunzatoare este recunoscuti ca venit din dividende. Tn
cazul Tn care toti actionarii primesc actiuni gratuite, proportional cu participatia lor la capitalurile emitentului,
acestea nu sunt recunoscute ca venit din dividende, intrucat valoarea justa a participatiei Fondului nu se modifica
n urma distribuirii de actiuni gratuite.

Pentru creantele din dividende care inregistreaza intarzieri Fondul initiaza actiuni legale de recuperare (conciliere,
litigii, etc.). Fondul are dreptul sa perceapa penalitati pentru dividendele nete neincasate, aplicand rata de dobanda
penalizatoare legala conform legislatiei in vigoare. Veniturile din penalitati aferente dividendelor sunt recunoscute
Tn momentul in care incasarea este certa.

Veniturile din dividende sunt prezentate la valoarea bruta de impozitul pe dividend retinut la sursa, care este
recunoscut separat ca o cheltuiala cu impozitul pe venit.

(I) Veniturile si cheltuielile cu dobéanzile

Veniturile si cheltuielile cu dobanzile sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere prin metoda dobénzii
efective. Rata dobanzii efective reprezinta rata care actualizeaza exact plitile si incasarile viitoare de numerar pe
durata de viata estimata a activului sau datoriei financiare (sau, acolo unde este cazul, pe o duratd mai scurtd)
pentru a obtine valoarea contabild a activului sau datoriei financiare.

Veniturile din dobénzi sunt aferente conturilor curente, depozitelor constituite la banci, certificatelor de trezorerie
si obligatiunilor guvernamentale. Cheltuielile cu dobénzile sunt aferente contractului privind facilitatea de credit
incheiat de Fond in anul 2015.
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3. Politici contabile semnificative (continuare)
(m) Castigurile si pierderile din vanzarea participatiilor

Céstigurile si pierderile aferente participatiilor vindute sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere la data
derecunoasterii activului financiar si sunt calculate ca diferenta intre valoarea contabild a acelui activ financiar la
data vanzirii si suma dintre (i) valoarea primita (inclusiv valoarea oricarui activ nou primit minus valoarea
oricarei datorii noi asumate) si (ii) orice castig sau pierdere care a fost recunoscut anterior in alte elemente ale
rezultatului global (in cazul activelor financiare disponibile pentru vanzare).

In cazul participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere, castigurile si pierderile rezultate in urma vanzarii
sunt prezentate 1n Situatia rezultatului global ca si ,,Castiguri /(pierderi) nete din evaluarea participatiilor la
valoare justa prin profit sau pierdere” Impreuna cu castigurile sau pierderile nerealizate din modificarea neta a
valorii juste a acestor instrumente.

(n) Castiguri si pierderi din diferente de curs valutar

Cagtigurile si pierderile din diferente de curs valutar sunt prezentate pe baza neta si includ diferentele de curs
valutar realizate si nerealizate.

(o) Cheltuieli

Toate cheltuielile sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere pe baza principiului contabilitatii de
angajamente.

(p) Impozitul pe profit

Cheltuielile cu impozitul pe profit cuprind cheltuielile cu impozitul curent si cheltuielile cu impozitul améanat.
Impozitul curent include, de asemenea, impozitul pe dividende retinut la sursa.

Cheltuielile cu impozitul pe profit sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere cu exceptia cazului in care
sunt asociate unor elemente recunoscute direct in capitalurile proprii (alte elemente ale rezultatului global), caz in
care sunt recunoscute n capitalurile proprii (alte elemente ale rezultatului global).

Impozitul curent reprezinta valoarea impozitului pe profit platibil (recuperabil) aferent profitului impozabil
(pierderii fiscale) din perioada de raportare. Impozitul curent pentru perioada curenta si perioadele precedente, in
misura in care este neplitit, este inregistrat ca si datorie. In cazul in care suma deja platita ca si impozit pentru
perioada curenta si cele precedente depaseste suma datoratd pentru acele perioade, suma de recuperat este
inregistrata ca si activ.

Diferentele temporare in cazul unui activ sau unei datorii sunt diferentele dintre valoarea contabild din situatia
pozitiei financiare si baza fiscala a acestuia/ acesteia.

Datoriile privind impozitul aménat reprezintad valoarea impozitului pe profit platibil in perioadele viitoare, aferent
diferentelor temporare impozabile.

Creantele privind impozitul aménat reprezinta valoarea impozitului pe profit recuperabil Tn perioadele viitoare
aferent: (a) diferentelor temporare deductibile; si (b) pierderilor fiscale reportate si neutilizate. O creanta privind
impozitul amanat este recunoscuta in masura in care este probabil ca vor exista profituri impozabile viitoare Tn
contrapartida cu care sd poata fi utilizate diferentele temporare. Creantele privind impozitul amanat sunt revizuite
la fiecare data de raportare si sunt diminuate in masura in care nu mai este probabil sa fie realizate beneficiile
fiscale asociate.

Creantele si datoriile privind impozitul amanat sunt compensate daca existd un drept legal de a compensa activele
si datoriile privind impozitul curent si daca acestea sunt asociate impozitului pe profit perceput de aceeasi
autoritate fiscald de la aceeasi entitate impozabild, sau de la entitati diferite, dar care intentioneaza sa deconteze
datoriile si creantele privind impozitul curent pe baza netd, sau sd incaseze creantele si sd deconteze datoriile In
mod simultan.

Impozitul aménat este calculat folosind ratele de impozitare ce se asteapta sa fie aplicabile Tn momentul realizarii
activului sau decontarii datoriei, in baza reglementarilor aprobate sau in mare masura aprobate la data raportarii.
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3. Politici contabile semnificative (continuare)

(p) Impozitul pe profit (continuare)

Efectul asupra impozitului aménat al oricaror modificari ale ratelor de impozitare este Tnregistrat in contul de
profit sau pierdere, cu exceptia cazului In care impozitul amanat este asociat unor elemente inregistrate anterior
direct in capitaluri proprii (alte elemente ale rezultatului global), caz Tn care acesta este recunoscut in capitaluri
proprii (alte elemente ale rezultatului global).

Rata standard de impozitare aplicabila este de 16%. Rata de impozitare la sursa a veniturilor din dividende a fost
zero n cazul in care procentul de detinere a Fondului a fost mai mare de 10% din capitalul social al emitentului,
pentru o perioadd neintrerupta de cel putin un an, si 16% in cazul celorlalte detineri.

(q) Beneficiile membrilor Comitetului Reprezentantilor

Fondul nu are angajati, insa din punct de vedere al beneficiilor, membrii Comitetului Reprezentantilor si
Administratorul special numit intr-o companie din portofoliu aflata in insolventa, au acelasi tratament legal ca cel
al angajatilor, cu toate ci acestia actioneazi in baza unui contract de mandat si nu a unui contract de munca. In
cursul desfasurarii normale a activitatii, Fondul face plati catre bugetele de stat ale asigurarilor de sanatate,
asigurarilor sociale si asigurarilor pentru somaj, in contul membrilor Comitetului Reprezentantilor si
Administratorului special, in conformitate cu reglementarile legale in vigoare. Toti membrii Comitetului
Reprezentantilor si Administratorul special sunt membri ai planului public de pensii al Statului roman. Aceste
costuri sunt recunoscute in contul de profit sau pierdere odata cu recunoasterea cheltuielilor cu remuneratiile.
Fondul nu opereaza niciun alt plan de pensii sau plan de beneficii dupa pensionare si, prin urmare, nu are niciun
alt fel de obligatii referitoare la pensii.

(r) Dividende de plata

Dividendele declarate de catre Fond sunt recunoscute ca dividende de plata la data la care are loc Adunarea
Generald a Actionarilor Fondului in care este aprobata distributia de dividende, aceasta fiind data de la care
Fondul are obligatia de a plati dividendele.

Conform prevederilor legislatiei in vigoare, Fondul poate anula dividendele neincasate pentru o perioadd mai
mare de 3 ani, calculatd de la data la care a Inceput distribuirea lor. La data prescrierii dividendelor, Fondul
inregistreaza valoarea acestora ca venit in contul de profit sau pierdere. Dupa anulare, actionarii nu mai au dreptul
de a colecta respectivele dividende.

(s) Standarde si interpretari care au intrat in vigoare n perioada curenti

Urmatoarele standarde si amendamente ale standardelor existente, emise de Comitetul privind Standardele
Internationale de Contabilitate (International Accounting Standard Board - "IASB”) si adoptate de Uniunea
Europeana (UE) au intrat in vigoare in perioada curenta:

e Amendamente la diverse standarde “Imbunatitiri ale IFRS (ciclul 2011-2013)” care rezulti din proiectul anual
de imbunatatire a [FRS (IFRS 3, IFRS 13 si IAS 40) cu scopul principal de a elimina inconsecventele si de a
clarifica anumite formulari — adoptate de UE pe 18 decembrie 2014 (aplicabile pentru perioadele anuale
incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2015);

e IFRIC 21 “Impozite” adoptat de UE pe 13 iunie 2014 (aplicabil pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa
17 iunie 2014).

Fondul anticipeaza ca adoptarea acestor standarde, revizuiri si interpretari, nu va avea impact semnificativ asupra
situatiilor sale financiare.
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3. Politici contabile semnificative (continuare)
(t) Standarde si interpretiri emise de IASB si adoptate de UE, dar neintrate in vigoare

La data aprobarii acestor situatii financiare, urmatoarele standarde, revizuiri §i interpretari erau emise de IASB si

adoptate de UE, dar nu erau inca intrate in vigoare:

e Amendamente la diverse standarde "Imbunatatiri ale IFRS (ciclul 2010-2012)” care rezulta din proiectul anual
de Tmbunatatire a IFRS (IFRS 2, I[FRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 si IAS 38) cu scopul principal de a
elimina inconsecventele si de a clarifica anumite formulari — adoptate de UE pe 17 decembrie 2014 (aplicabile
pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 februarie 2015);

e Amendamente la IAS 19 “Beneficiile angajatilor” — Planuri de beneficii definite: contributiile angajatilor -
adoptate de UE pe 17 decembrie 2014 (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 februarie
2015);

o Amendamente la IFRS 11 “Asocieri in participatie” — Contabilitatea achizitiei de interese in asocieri in
participatie — adoptate de UE pe 24 noiembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa
1 ianuarie 2016);

e Amendamente la IAS 1 “Prezentarea situatiilor financiare” — Initiativa privind cerintele de prezentare —
adoptate de UE pe 18 decembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie
2016);

e Amendamente la IAS 16 “Imobilizari corporale” si IAS 38 “Imobilizari necorporale” — Clarificari privind
metodele de amortizare acceptabile - adoptate de UE pe 2 decembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale
incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2016);

e Amendamente la IAS 16 “Imobilizari corporale” si IAS 41“Agricultura” — Agricultura: Pomi fructiferi -
adoptate de UE pe 23 noiembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie
2016);

e Amendamente la TAS 27 “Situatii financiare individuale” - metoda punerii in echivalenta in situatiile financiare
individuale - adoptate de UE pe 18 decembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa
1 ianuarie 2016);

e Amendamente la diverse standarde “Imbunatatiri ale IFRS (ciclul 2012-2014)” care rezultd din proiectul anual
de imbunatatire a IFRS (IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 si IAS 34) cu scopul principal de a elimina inconsecventele si
de a clarifica anumite formulari - adoptate de UE pe 15 decembrie 2015 (aplicabile pentru perioadele anuale
incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2016).

Fondul anticipeaza cd adoptarea acestor standarde, revizuiri si interpretari, nu va avea impact semnificativ asupra
situatiilor sale financiare in perioada in care acestea se vor aplica pentru prima data.

(u) Standarde si interpretiri emise de IASB dar neadoptate inci de UE

in prezent, IFRS asa cum au fost adoptate de UE nu difera semnificativ de reglementirile adoptate de IASB, cu
exceptia urmatoarelor standarde, amendamente si interpretari, a caror aplicare nu a fost aprobata inca de UE pana
la data autorizarii acestor situatii financiare:

o |IFRS 9 "Instrumente Financiare” (aplicabil pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2018);

e IFRS 14 “Conturi de deferare pentru entitatile reglementate” (aplicabil pentru perioadele anuale incepand cu
sau dupa 1 ianuarie 2016) — Comisia Europeana a decis sa nu initieze procesul de adoptare a acestui standard
interimar, ci sd astepte emiterea standardului final;

e IFRS 15 “Venituri din contractele cu clientii” cu amendamentele ulterioare (aplicabil pentru perioadele anuale
incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2018);

e IFRS 16 ,,Leasing” (aplicabil pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2019);

¢ Amendamente la IFRS 10 “Situatii financiare consolidate”, IFRS 12 “Prezentarea informatiilor privind
interesele in alte entitati” si IAS 28 “Investitii in entitati asociate si asocieri in participatie” - Societati de
investitii: aplicarea exceptiei de consolidare (aplicabile pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1
ianuarie 2016);
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3. Politici contabile semnificative (continuare)
(u) Standarde si interpretiri emise de IASB dar neadoptate inci de UE (continuare)

¢ Amendamente la IFRS 10 “Situatii financiare consolidate”si IAS 28 “Investitii Tn entitati asociate si asocieri In
participatie”- Vanzarea de sau contributia cu active intre un investitor si entitétile asociate sau asocierile in
participatie ale acestuia si amendamentele ulterioare (data intrarii in vigoare a fost améanata pe perioada
nedeterminata, pana cand se va finaliza proiectul de cercetare privind metoda punerii in echivalentd);

e Amendamente la TIAS 7 “Situatia fluxurilor de numerar” — initiativa privind cerintele de prezentare (aplicabil
pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2017);

e Amendamente la IAS 12 “Impozitul pe profit” — recunoasterea creantei privind impozitul aménat din pierderi
nerealizate (aplicabil pentru perioadele anuale incepand cu sau dupa 1 ianuarie 2017).

Fondul anticipeaza ca adoptarea acestor standarde, revizuiri si interpretari, cu exceptia IFRS 9, nu va avea impact
semnificativ asupra situatiilor sale financiare in perioada in care acestea se vor aplica pentru prima data.

IFRS 9 include cerinte privind instrumentele financiare, referitoare la recunoasterea, clasificarea si evaluarea,

pierderile din depreciere, derecunoasterea si contabilitatea de acoperire impotriva riscurilor:

o Clasificarea si evaluarea: IFRS 9 introduce o noua abordare privind clasificarea activelor financiare, care este
determinata de caracteristicile fluxurilor de numerar si de modelul de business in cadrul caruia este detinut un
activ. Aceasta abordare unitara bazata pe principii inlocuieste cerintele din IAS 39 bazate pe reguli. Noul
model va determina de asemenea existenta unui singur model de depreciere aplicabil tuturor instrumentelor
financiare.

o Pierderi din depreciere: IFRS 9 introduce un model nou privind pierderile din depreciere, bazat pe pierderile
asteptate, care va impune recunoasterea mai rapida a pierderilor asteptate din deprecierea creantelor.
Standardul prevede ca entitatile sa inregistreze pierderile din depreciere asteptate aferente creantelor din
momentul recunoasterii initiale a instrumentelor financiare si totodata sa recunoasca mult mai repede pierderile
din depreciere asteptate pe intreaga durata de viata a acestora.

o Contabilitatea de acoperire: IFRS 9 introduce un model semnificativ imbunatatit privind contabilitatea de
acoperire, ce cuprinde cerinte suplimentare de prezentare a informatiilor privind activitatea de administrare a
riscurilor. Noul model reprezinta o revizuire semnificativa a principiilor contabilitatii de acoperire, care
permite alinierea tratamentului contabil cu activitatile de administrare a riscurilor.

o Credit propriu: IFRS 9 elimina volatilitatea din contul de profit sau pierdere cauzatda de modificarea riscului de
credit aferent datoriilor evaluate la valoare justa. Modificarea cerintelor de contabilizare a acestor datorii
presupune ca nu vor mai fi recunoscute prin profit sau pierdere castigurile generate de deteriorarea propriului
risc de credit al unei entitéti.

Cerintele IFRS 9 cu cel mai mare impact asupra situatiilor financiare IFRS ale Fondului sunt cele referitoare la
clasificare si evaluare. Fondul analizeaza inca impactul acestui standard si va implementa modificarile necesare
pana la data cand acest standard va deveni aplicabil.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare
Portofoliul de investitii al Fondului cuprinde participatii listate si nelistate.

Activitatea de investire expune Fondul diferitelor tipuri de riscuri asociate instrumentelor financiare si pietelor pe
care investeste. Principalele tipuri de riscuri financiare la care este expus Fondul sunt riscul de piata, riscul de
credit si riscul de lichiditate.

Tncepand cu data de 29 septembrie 2010, Administratorul Fondului a implementat procedurile de administrare a
riscurilor financiare aplicate global de catre Franklin Templeton Investments.

(a) Riscul de piata

Riscul de piata este riscul ca modificarea preturilor si ratelor pietei, precum preturile actiunilor, ratele de dobanda
si cursurile de schimb, sa afecteze veniturile Fondului sau valoarea instrumentelor financiare detinute. Obiectivul
in administrarea riscului de piata este gestionarea si controlul expunerilor la riscul de piata in parametri
acceptabili, in conditiile optimizérii rentabilitatii obtinute.

(i) Riscul de pret aferent participatiilor

Riscul de pret aferent participatiilor reprezinta riscul ca valoarea unui astfel de instrument sa fluctueze ca urmare a
modificarilor preturilor de pe piata, fie din cauza unor factori specifici emitentului sau a unor factori ce afecteaza
toate instrumentele tranzactionate pe piata.

Riscul de pret al participatiilor rezulta din variatiile valorii actiunilor detinute si este principalul risc cu impact
asupra Fondului. Diversificarea investitiilor intr-o gama extinsa de instrumente financiare si sectoare industriale,
in masura Tn care este permis de mandatul unic privind investitiile, reprezinta principala tehnica pentru gestionarea
riscului de pret aferent participatiilor. Societatile in care Fondul detine investitii opereaza in diverse industrii.
Portofoliul Fondului este semnificativ concentrat Tn sectoarele “Petrol si gaze”, “Utilitati electricitate si gaz:
transport, distributie, furnizare” si “Utilitati electricitate: productie”.

Expunerea Fondului pe sectoare este detaliatd mai jos:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Petrol si gaze 3.737.058.467 5.755.693.411
Utilitati electricitate si gaz: transport, distributie, furnizare 3.545.600.000 3.449.421.000
Utilitati electricitate: productie 2.892.934.806 2.498.708.869
Infrastructura 720.217.481 488.604.858
Banci 518.797.001 365.374.794
Industrie grea 200.694.000 203.995.225
Aluminiu 96.207.822 84.546.268
Servicii postale 58.698.000 55.896.000
Altele 30.497.042 25.416.356

11.800.704.619 12.927.656.781

La 31 decembrie 2015 Fondul detine actiuni in valoare de 4.528.025.097 Lei, listate la Bursa de Valori Bucuresti
si care fac parte din componenta indicelui BET-BK (31 decembrie 2014: 6.417.755.342 Lei).

Pentru aceste actiuni, o crestere de zece procente a indicelui BET-BK la 31 decembrie 2015 ar determina o
Crestere a capitalurilor proprii cu 413.029.700 Lei (31 decembrie 2014: 599.484.456 Lei) din care impactul asupra
altor elemente ale rezultatului global ar fi de 129.108.974 Lei (31 decembrie 2014: 167.993.808 Lei), iar impactul
asupra contului de profit sau pierdere ar fi de 283.920.726 Lei (31 decembrie 2014: 431.490.648 Lei).

O modificare similara de sens opus la 31 decembrie 2015 ar determina o scadere a capitalurilor proprii cu
413.029.700 Lei (31 decembrie 2014: 599.484.456 Lei) din care impactul asupra altor elemente ale rezultatului
global ar fi de 129.108.974 Lei (31 decembrie 2014: 167.993.808 Lei), iar impactul asupra contului de profit sau
pierdere ar fi de 283.920.726 Lei (31 decembrie 2014: 431.490.648 Lei).

Tn cadrul acestei analize se presupune ci toate celelalte variabile riman constante.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)
(a) Riscul de piata (continuare)
(ii) Riscul de rata a dobanzii

Fondul plaseazd numerarul in depozite bancare, certificate de trezorerie si obligatiuni guvernamentale cu rata fixa

La data raportarii, structura ratelor de dobanda ale instrumentelor financiare purtitoare de dobanda ale Fondului a
fost:

Instrumente cu rata fixa de dobanda 31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Depozite la banci cu maturitati initiale mai mari de trei luni )

si mai mici de un an 25.000.000

Depozite la banci cu maturitati initiale mai mici de trei luni 197.818.590 84.278.998

Certificate de trezorerie 19.901.686 161.603.202

Obligatiuni guvernamentale 56.394.090 30.536.430
274.114.366 301.418.630

(iii) Riscul valutar

Expunerea Fondului la riscul valutar este nesemnificativa. Fondul detine conturi curente la banci si creante si
datorii denominate in valutd (EUR, USD si GBP), dar soldurile nu au fost semnificative in decursul perioadei de
raportare.

Tn 2015 moneda locali s-a depreciat fatd de EUR (de la 4,4821 Lei/EUR la 31 decembrie 2014 la 4,5245 Lei/EUR
la 31 decembrie 2015), fata de USD (de la 3,6868 Lei/USD la 31 decembrie 2014 la 4,1477 Lei/USD la 31
decembrie 2015) si fata de GBP (de la 5,7430 Lei/GBP la 31 decembrie 2014 la 6,1466 Lei/GBP la 31 decembrie
2015).

Expunerea Fondului la riscul valutar este prezentata mai jos:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Lei
Active monetare
Numerar Tn casierie 381 538
Conturi curente la banci 643.960 6.876.550
Depozite la banci cu maturitati initiale mai mari de trei
luni i mai mici de un an - 25.000.000
Depozite la banci cu maturitati initiale mai mici de trei 197.818.590 84.278.998
Dobanda recunoscuti la depozite 6.962 145.932
Certificate de trezorerie 19.957.311 162.839.401
Obligatiuni guvernamentale 59.004.410 31.749.581
Alte creante 28.529.887 8.400.752
305.961.501 319.291.752
Datorii monetare
Alte datorii (54.573.797) (52.649.875)
(54.573.797) (52.649.875)
251.387.704 266.641.877
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015

(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)
(a) Riscul de piata (continuare)

(iii) Riscul valutar (continuare)

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
EUR (in echivalent Lei)
Active monetare
Conturi curente la banci 2.490 1.324
Alte creante 1.047.402 1.037.586
1.049.892 1.038.910
Datorii monetare
Alte datorii (52.027) (51.540)
(52.027) (51.540)
997.865 987.370
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
USD (in echivalent Lei)
Active monetare
Conturi curente la banci 1.036 381
GBP (in echivalent Lei)
Active monetare
Conturi curente la banci 991 336
Datorii monetare
Alte datorii - (92.671)
- (92.671)
991 (92.335)

O apreciere de zece procente a Leului fata de EUR, USD si GBP la 31 decembrie 2015 si respectiv 31 decembrie
2014 ar determina urmatoarele modificari in contul de profit sau pierdere (analiza presupune ci toate celelalte

variabile raman constante), impactul fiind exprimat n Lei:

Profit sau pierdere 31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
EUR (99.787) (98.737)
usbD (104) (38)
GBP (99) 9.234

La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014, Fondul detine doar participatii denominate in Lei.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)
(b) Riscul de credit

Riscul de credit reprezinta riscul producerii unei pierderi financiare pentru Fond in conditiile in care o
contrapartida nu 1si indeplineste obligatiile contractuale si este in principal aferent conturilor curente, depozitelor
la banci, certificatelor de trezorerie, obligatiunilor guvernamentale si dividendelor de incasat.

(i) Conturi curente §i depozite la banci

Expunerea maxima a Fondului la riscul de credit aferent conturilor curente si depozitelor la banci a fost de
198.474.029 Lei la 31 decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 116.303.521 Lei). Fondul detine conturi curente si
depozite la urmatoarele banci:

Conturi curente si depozite constituite la banci 31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
BCR 64.258.396 68.759.620
ING Bank 56.939.695 1.834
BRD - Groupe Societe Generale 44.271.938 22.396.694
Unicredit Bank 33.003.415 25.144.609
Raiffeisen Bank 332 370
Citi Bank 253 394

198.474.029 116.303.521

Conturile curente si depozitele sunt detinute la banci din Romania. Administratorul Fondului a implementat o
politica formala privind riscul de contrapartida si limitele de expunere aferente bancilor. Fondul poate plasa
depozite noi doar la institutii financiare pentru care ratingul de credit al institutiei sau al companiei-mama este
peste investment grade (“BBB —“ sau mai bun). Riscul de credit este de asemenea diminuat si prin plasarea

expunere au fost stabilite in functie de ratingurile de credit ale acestor banci.
(ii) Certificate de trezorerie

Expunerea maxima a Fondului la riscul de credit aferent certificatelor de trezorerie a fost de 19.957.311 Lei la 31
decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 162.839.401 Lei).

La 31 decembrie 2015, Fondul detinea urmatoarele certificate de trezorerie in Lei, cu discount:

Valoarea la - I Rata .
ISIN 31 decembrie 2015 Data decontarii Nr. de titluri dobanzii Data scadentei
RO1516CTNOH6 19.957.311 7-oct-15 4.000 1,17% 7-mar-16
Total 19.957.311

La 31 decembrie 2014, Fondul detinea urmatoarele certificate de trezorerie in Lei, cu discount:

ISIN 31 dece\rﬁiﬁirggllj Data decontarii Nr. de titluri Rata dobanzii Data scadentei
RO1415CTNO57 24.897.280 0l-aug-14 5.000 1,70% 30-mar-15
RO1415CTN024 10.921.447 08-aug-14 2.187 1,80% 26-ian-15
RO1415CTNOB1 40.331.220 11-aug-14 8.169 2,09% 10-aug-15
RO1415CTNO081 27.762.769 08-aug-14 5.600 1,95% 09-iun-15
RO1415CTNO73 58.926.685 30-iul-14 11.866 1,70% 27-mai-15
Total 162.839.401
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)
(b) Riscul de credit (continuare)
(iii) Obligasiuni guvernamentale

Expunerea maxima a Fondului la riscul de credit aferent obligatiunilor guvernamentale a fost de 59.004.410 Lei la
31 decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 31.749.581 Lei).

La 31 decembrie 2015, Fondul detinea urmatoarele obligatiuni guvernamentale in Lei:

Valoarea la
ISIN 31 decembrie 2015 Data decontarii Nr. de titluri Rata cupon Data scadentei
RO1216DBN030 5.332.835 29-oct-15 500 5,75% 27-ian-16
RO1216DBN030 26.664.178 02-n0i-15 2.500 5,75% 27-ian-16
RO1116DBN024 27.007.397 25-noi-15 2.500 6,00% 30-apr-16
Total 59.004.410

La 31 decembrie 2014, Fondul detinea urmitoarele obligatiuni guvernamentale in Lei:

Valoarea la

ISIN . Data decontarii Nr. de titluri Rata cupon Data scadentei
31 decembrie 2014

R0O1015DBNO010 31.749.581 07-aug-14 3.000 6,00% 30-apr-15

Total 31.749.581

(iv) Dividende de Tncasat

Fondul nu este expus riscului de credit aferent creantelor privind dividendele de Tncasat la 31 decembrie 2015 si
31 decembrie 2014.

(c) Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate reprezinta riscul ca Fondul s nu isi poata achita obligatiile financiare ajunse la scadenta.
Abordarea Fondului in administrarea lichiditatii consta 1n asigurarea in mod continuu, in masura in care este
posibil, a unui nivel suficient de lichiditati pentru achitarea obligatiilor scadente, atit in conditii normale de
desfasurare a activitatii cat si in conditii deosebite, fara a implica suportarea unor pierderi inacceptabile si fara ca
reputatia Fondului sa fie afectata.

Tabelul urmator prezinta activele si datoriile financiare ale Fondului in functie de maturitatea reziduala:

1lund pAnala3 3luni pandla12 Firid maturitate

Pini la o luna luni luni prestabilita

31 decembrie 2015
Active financiare
Numerar si conturi curente 648.858 - - -
Depozite la banci 197.825.552 - - -
Certificate de trezorerie - 19.957.311 - -
Obligatiuni guvernamentale 31.997.013 - 27.007.397 -
Participatii la valoare justa prin profit sau
pierdere - - - 3.349.024.657
Participatii disponibile pentru vanzare - - - 8.451.679.962
Alte creante 29.128.201 - 449.088 -

259.599.624 19.957.311 27.456.485 11.800.704.619
Datorii financiare
Alte datorii 43.058.019 - - -

43.058.019 - - -
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)

(c) Riscul de lichiditate (continuare)
1luni panila3 3 luni pindla 12 Fara maturitate

Péna la o luna luni luni prestabilita

31 decembrie 2014
Active financiare
Numerar §i conturi curente 6.879.129 - - -
Depozite la banci 84.280.694 25.144.236 - -
Certificate de trezorerie 10.921.447 24.897.280 127.020.674 -
Obligatiuni guvernamentale - - 31.749.581 -
Participatii la valoare justa prin profit sau
pierdere - - - 4.591.866.101
Participatii disponibile pentru vanzare - - - 8.335.790.680
Alte creante 9.438.338 - - -

111.519.608 50.041.516 158.770.255 12.927.656.781
Datorii financiare
Alte datorii 41.396.403 - - -

41.396.403 - - -

Participatiile Fondului includ actiuni nelistate, care nu sunt tranzactionate pe o piata reglementata si care, in
general, pot fi considerate nelichide. Drept urmare, este posibil ca Fondul sa nu poata lichida rapid anumite
investitii in astfel de instrumente pentru a raspunde cerintelor sale de lichiditate sau pentru a actiona in cazul unor
evenimente specifice, precum scdderea bonitatii unui anumit emitent.

Nu toate actiunile listate la Bursa de Valori Bucuresti sunt considerate lichide, din cauza volumelor de
tranzactionare insuficiente. Fondul aplicad un management prudent al riscului de lichiditate, mentindnd un nivel
optim de active lichide pentru respectarea obligatiilor curente.

(d) Riscul aferent impozitarii

Fondul trebuie sa respecte legislagia Uniunii Europene Tncepand cu data de 1 ianuarie 2007 cand Romania a
devenit membra a Uniunii Europene.

Interpretarea textului si a procedurilor de implementare practica a reglementarilor fiscale ale UE poate varia astfel
ca exista riscul ca anumite tranzactii sa fie interpretate de catre autoritatile fiscale Tn mod diferit de tratamentul
aplicat de Fond.

In plus, Guvernul Romaniei detine un numir de agentii autorizate sa efectueze auditul (controlul) societatilor care
opereaza pe teritoriul Romaniei. Aceste controale sunt similare auditurilor fiscale din alte tari, Insa pot acoperi pe
langd aspectele fiscale si alte aspecte legale si de reglementare aflate in aria de interes a acestor agentii. Este
posibil ca Fondul sa fie In continuare subiectul unor controale periodice pe masura emiterii unor noi reglementari
fiscale.

(e) Mediul de afaceri

Incertitudinile existente in prezent cu privire la directia politicii fiscale europene, ca raspuns la actiunile bancii
centrale si la temerile privind o posibild destrdamare a Uniunii Europene, continud sa creasca volatilitatea pietelor
de capital, in special pentru térile care au legaturi stranse cu Europa.

Incertitudini suplimentare sunt generate si de zvonurile recente privind volatilitatea burselor de marfuri,
determinate 1n special de scaderea dramatica a pretului petrolului. Companiile care depind semnificativ de
evolutia burselor de marfuri se vor confrunta cu un nivel ridicat de incertitudine, ceea ce poate afecta fluxurile lor
de numerar.

Atat incertitudinea politica cat si volatilitatea de pe bursele de mérfuri pot avea impact asupra economiei
romanesti si in consecintd asupra companiilor din portofoliul Fondului si asupra detinerilor Fondului.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

4. Administrarea riscurilor financiare (continuare)
(e) Mediul de afaceri (continuare)

Conducerea nu poate anticipa toate evenimentele care ar putea avea impact asupra economiei romanesti i, in
consecinta, posibilele efecte asupra performantei si situatiilor financiare ale Fondului, daca ar fi cazul.

Conducerea nu poate estima Tn mod credibil impactul asupra situatiilor financiare ale Fondului al scaderilor
viitoare a lichiditatii pietelor financiare si al devalorizarii activelor financiare, determinate de cresterea volatilitatii
pietelor de capital si a celor valutare.

(f) Riscuri operationale

Riscul operational reprezinta riscul inregistrarii de pierderi directe sau indirecte rezultand dintr-o gama larga de
factori asociati proceselor, furnizorilor de servicii, tehnologiei si infrastructurii Fondului, precum si factori
externi, altii decat riscurile de credit, de piata si de lichiditate, respectiv riscurile generate de reglementarile legale
si de standardele general acceptate din domeniu. Riscul operational rezulta din toate operatiunile derulate de catre
Fond.

Obiectivul Fondului este de a administra riscul operational astfel incat sa existe un echilibru intre méasurile luate
pentru a preveni pierderile financiare si efectele negative asupra reputatiei Fondului, si eficienta din punctul de
vedere al costurilor, evitindu-se implementarea unor proceduri de control care sa restrictioneze initiativa si
creativitatea.

(g) Administrarea capitalului

Politica Fondului este de a mentine o baza de capital solida pentru a pastra increderea actionarilor i pentru a
sustine dezvoltarea pe viitor.

Capitalurile Fondului (capitalurile proprii) cuprind capitalul social, rezerva de valoare justa, alte rezerve si
rezultatul reportat, nete de actiunile de trezorerie (actiuni proprii). Capitalurile proprii aveau o valoare de
12.053.092.215 Lei la 31 decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 13.347.873.023 Lei).

Fondul nu face obiectul unor cerinte de capital externe.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

5. Active si datorii financiare
Clasificari contabile si valori juste

Tabelul urmator prezinta valorile contabile si valorile juste aferente activelor si datoriilor financiare ale Fondului:

Alte instrumente
financiare la cost

La valoare justa

Disponibile pentru prin profit sau Total valoare

Credite si creante vanzare pierdere amortizat contabila Valoare justa

31 decembrie 2015
Numerar si conturi curente 648.858 - - - 648.858 648.858
Depozite la banci 197.825.552 - - - 197.825.552 197.825.552
Certificate de trezorerie - 19.957.311 - - 19.957.311 19.957.311
Obligatiuni guvernamentale - 59.004.410 - - 59.004.410 59.004.410
Participatii - 8.451.679.962 3.349.024.657 - 11.800.704.619 11.800.704.619
Alte creante 29.577.289 - - - 29.577.289 29.577.289
Alte datorii - - - (43.058.019) (43.058.019) (43.058.019)

228.051.699 8.530.641.683 3.349.024.657 (43.058.019) 12.064.660.020 12.064.660.020

La valoare justa Alte instrumente
Disponibile pentru prin profit sau financiare la cost Total valoare
Credite si creante vanzare pierdere amortizat contabila Valoare justi

31 decembrie 2014
Numerar si conturi curente 6.879.129 - - - 6.879.129 6.879.129
Depozite la banci 109.424.930 - - - 109.424.930 109.424.930
Certificate de trezorerie - 162.839.401 - - 162.839.401 162.839.401
Obligatiuni guvernamentale - 31.749.581 - - 31.749.581 31.749.581
Participatii - 8.335.790.680 4.591.866.101 - 12.927.656.781 12.927.656.781
Alte creante 9.438.338 - - - 9.438.338 9.438.338
Alte datorii - - - (41.396.403) (41.396.403) (41.396.403)

125.742.397 8.530.379.662 4.591.866.101 (41.396.403) 13.206.591.757 13.206.591.757
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT LA 31
DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

6. Venituri brute din dividende

Exercitiul financiar Exercitiul financiar
incheiat la Tncheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Hidroelectrica SA 128.915.585 -
Romgaz SA 121.410.324 148.525.046
OMV Petrom SA 120.496.860 331.366.364
Electrica Furnizare SA 38.285.340 19.637.608
Electrica Distributie Muntenia Nord SA 24.653.096 23.212.248
GDF Suez Energy Romania SA 24.000.000 33.600.000
Enel Distributie Banat SA 20.673.963 -
Electrica Distributie Transilvania Sud SA 17.568.497 12.733.949
Electrica Distributie Transilvania Nord SA 16.701.520 11.666.197
Enel Distributie Dobrogea SA 10.504.831 -
Societatea Nationala a Sarii SA 10.234.109 19.808.540
CN Aeroporturi Bucuresti SA 10.232.630 12.318.257
Nuclearelectrica SA 8.222.514 33.164.141
Enel Energie SA 7.420.314 -
CN Administratia Porturilor Maritime SA 6.453.568 10.118.830
CN Administratia Canalelor Navigabile SA 235.450 175.612
Transelectrica SA - 22.046.532
Conpet SA - 8.773.485
Altele 3.294.744 264.214
569.303.345 687.411.023

Veniturile din dividende au fost impozitate cu retinere la sursi cu o cotd de 16%. In cazul in care procentul de
detinere a Fondului a fost mai mare de 10% din capitalul social al companiei, pentru o perioada neintrerupta de cel
putin un an anterior distribuirii dividendului, nu a fost perceput impozit pe dividende.

7. Pierderi nete din evaluarea participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere

Exercitiul financiar Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Castig/ (pierdere) net(a) din participatii - nerealizat(d) (1.244.016.915) (606.242.873)
Castig/ (pierdere) net(2) din participatii - realizat(a) 3.248.531 2.023.243
Total (1.240.768.384) (604.219.630)

Castigul net realizat aferent participatiilor la valoare justd prin profit sau pierdere a fost calculat ca diferenta intre
sumele obtinute din vanzarea 1n cursul perioadei a participatiilor si valoarea justa a acestora de la inceputul
perioadei.

Pierderea neta nerealizatd aferenta participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere pentru exercitiile
financiare incheiate la 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014 a fost generata in principal de modificarea neta
negativa a valorii juste a participatiei in OMV Petrom SA, ca urmare a scaderii semnificative a pretului actiunilor
acestei companii Tn perioadele respective.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT LA 31
DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

8. Castiguri nete din vanzarea participatiilor disponibile pentru vanzare

Tn 2015, Fondul a vandut o parte din participatia sa in Romgaz SA si integral participatiile in SIFI CJ Agro SA,
Forsev SA, Electroconstructia Elco Cluj SA si Petrotel Lukoil SA. Castigul net din vanzarea acestor participatii a
fost de 344.844.397 Lei, reprezentand diferenta dintre veniturile Tnregistrate din vanzarea acestora (461.857.440
Lei) si valoarea netd contabild a participatiilor la data vanzarii (568.109.214 Lei) la care se adauga castigul net
nerealizat aferent acestor instrumente vandute, transferat la data derecunoasterii lor, din alte elemente ale
rezultatului global Tn contul de profit sau pierdere (451.096.171 Lei).

In 2014, Fondul a vandut integral participatiile in Erste Group Bank, Raiffeisen Bank, Resib SA, Severnav SA,
Transelectrica SA, Transilvania Com SA, Turdapan SA si partial din detinerile in Conpet SA, Oil Terminal SA si
Romgaz SA. In 2014, castigul din vanzarea acestor participatii a fost de 645.546.303 Lei, reprezentand diferenta
dintre veniturile Tnregistrate din vanzarea acestora (1.074.882.392 Lei) si valoarea neta contabila a participatiilor
la data vanzarii (1.046.111.033 Lei) la care se adauga castigul net nerealizat aferent acestor instrumente vandute,
transferat la data derecunoasterii lor, din alte elemente ale rezultatului global in contul de profit sau pierdere
(616.774.944 Lei). In octombrie 2014 Carbid Fox SA a fost radiati de la Registrul Comertului, la finalizarea
procedurii de faliment.

9. Cheltuieli operationale

Exercitiul financiar Exercitiul financiar
incheiat la incheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Comisioane de administrare si management al
investitiilor 68.323.328 56.479.028
Comisioane lunare datorate Autoritatii de Supraveghere
Financiara 11.534.864 14.582.299
Comisioane datorate depozitarului 1.299.776 1.767.065
Remuneratii si taxe aferente 1.154.285 1.120.313
Comisioane de intermediere privind vanzarea
detinerilor in companii din portofoliu 3.364.569 11.756.815
Alte comisioane aferente vanzarii detinerilor in
companii din portofoliu 5.513.702 1.974.112
Servicii prestate de terti 29.082.579 22.023.450
Alte cheltuieli operationale 4.827.732 3.938.574
125.100.835 113.641.656

Comisioanele de administrare si management al investitiilor au crescut in anul 2015 comparativ cu 2014, in
principal ca urmare a comisioanelor de distributie datorate de catre Fond incepand cu 20 martie 2015, cand Actul
Aditional nr. 2 la Contractul de Administrare a Investitiilor aflat in vigoare a fost partial avizat de catre ASF, dar
au fost influentate si de cresterea ratei comisionului de baza de la 0,479% la 0,60% pe an din septembrie 2014
(atunci cand acest Contract de Administrare a Investitiilor a intrat In vigoare) si de modificarea bazei de calcul
folosite in determinarea acestui comision. In 2015 comisioanele de administrare si management al investitiilor
includ comisionul de baza de 53,4 milioane Lei (2014: 56,5 milioane Lei) si comisionul de distributie de 14,9
milioane Lei (2014: zero). Comisioanele de administrare si management si al investitiilor sunt facturate si platite
trimestrial.

Comisioanele lunare datorate Autorititii de Supraveghere Financiara au scdzut ca urmare a reducerii procentului
aplicat pentru calculul acestora, de la 0,1% pe an la 0,0936% pe an (respectiv 0,0078% pe lund) precum si ca
urmare a scaderii valorii activului net total al Fondului pe baza caruia se calculeaza aceste comisioane.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT LA 31
DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

9. Cheltuieli operationale (continuare)

Remuneratiile si taxele aferente includ remuneratiile platite membrilor Comitetului Reprezentantilor si
administratorului special numit in Hidroelectrica SA (companie din portofoliu aflata in insolventd) conform
reglementarilor in vigoare referitoare la insolventa, precum si taxele si contributiile aferente datorate catre bugetul
de stat din Roménia, dupa cum urmeaza:

Exercitiul financiar Exercitiul financiar
incheiat la incheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Membrii Comitetului Reprezentantilor 950.000 900.000
AdmerlsFratoruI sriemal numit Tn companiile din portofoliu 15.948 13.360
aflate in insolventa
Contributii la bugetul asigurarilor sociale 137.977 159.349
Contributii la bugetul asigurarilor de sanatate 50.360 47.604
1.154.285 1.120.313

Serviciile prestate de terti au crescut in 2015 comparativ cu 2014, in principal datorita cheltuielilor privind listarea
secundara Inregistrate in 2015.

Serviciile prestate de terti includeau, de asemenea, onorariile auditorului financiar. Auditorul financiar al Fondului
Proprietatea pentru anii 2015 si 2014 a fost Deloitte Audit SRL.

Totalul onorariilor de audit pentru auditarea situatiilor financiare statutare anuale aferente anului 2015, Tntocmite
in conformitate cu IFRS este de aproximativ 417.920 Lei, excluzdnd TVA. Onorariile de audit sunt Inregistrate in
contabilitate Tn perioada Tn care serviciile sunt furnizate, respectiv partial in anul 2015 si partial in anul 2016. In
plus, Tn 2015 Deloitte Audit SRL a furnizat alte servicii de asigurare in legitura cu listarea secundara a Fondului
pe London Stock Exchange, in suma de 1.307.089 Lei, iar Deloitte Tax SRL a furnizat servicii de consultanta
fiscald in suma de 84.758 Lei.

Totalul onorariilor de audit pentru auditarea situatiilor financiare statutare anuale aferente anului 2014, intocmite
in conformitate cu reglementarile contabile romanesti (Regulamentul CNVM 4/2011) au fost de aproximativ
96.365 Lei excluzand TVA, iar pentru auditarea situatiilor financiare anuale aferente anului 2014, intocmite In
conformitate cu IFRS, au fost de aproximativ 355.950 Lei excluzand TVA. Onorariile de audit sunt inregistrate in
contabilitate Tn perioada Tn care serviciile sunt furnizate, respectiv partial in anul 2014 si partial in anul 2015. In
plus, Tn anul 2014, Deloitte Audit SRL a furnizat alte servicii de asigurare in legatura cu listarea secundara a
Fondului pe London Stock Exchange, in suma de 507.114 Lei.

10. Cheltuieli de finantare

Cheltuielile de finantare cuprind cheltuielile cu dobanda aferenta sumelor trase din facilitatea de credit si
cheltuielile cu comisionul de angajament aferente sumelor netrase din facilitatea de credit.

In data de 4 mai 2015, Fondul Proprietatea a contractat o facilitate de credit de tip revolving acordata de catre
Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Roménia in suma de 500 milioane Lei. Facilitatea de credit este utilizata
n scopuri corporative, inclusiv pentru programele de rascumparare, insa nu poate fi utilizata in scopuri
investitionale. Se intentioneaza ca aceasta facilitate sa fie un credit-punte.

Fondul a utilizat facilitatea de credit in anul 2015, 1nsa la 31 decembrie 2015 toate sumele au fost rambursate.

Tn data de 17 decembrie 2015 Fondul si Citibank Europe Plc, Dublin — Sucursala Romania au agreat extinderea
facilitatii de credit de tip “revolving” in valoare de 500 milioane Lei. Perioada de disponibilitate a facilitatii de
credit incepe in data de 4 ianuarie 2016 si expird la data de 31 august 2016, iar rambursarea finala ar trebui sa aiba
loc cel tarziu la data de 30 septembrie 2016.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TNCHEIAT LA 31

DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

11. Venit din/ (cheltuiala cu) impozitul pe profit

Exercitiul financiar

Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Cheltuiala cu impozitul curent
Impozitul pe profit curent (16%) - (16.627.992)
Impozit pe dividende retinut la sursa (1.826.041) (5.306.263)
(1.826.041) (21.934.255)
Impozitul aménat in legéturi cu:
Participatiile (151.138.411) 144.872.210
Pierderea fiscala 109.323.376 (342.189)
(41.815.035) 144.530.021
Venit din/ (cheltuiali cu) impozitul pe profit (43.641.076) 122.595.766

Cota de impozitare efectiva utilizatd pentru determinarea impozitului améanat al Fondului a fost de 16% (cota

de impozitare standard).

Exercitiul financiar

Tncheiat la

31 decembrie 2015

Reconcilierea cotei de impozitare n vigoare

Exercitiul financiar

Tncheiat la

31 decembrie 2014

Profitul/ (pierderea) perioadei (565.116.301) 427.186.290
Venit din/ (cheltuiald cu) impozitul pe profit (43.641.076) 122.595.766
Profit/ (Pierdere) Tnainte de impozitare (521.475.225) 304.590.524
Impozitul in conformitate cu rata standard de impozitare

(16%6) 83.436.036 (48.734.484)
Efectul asupra impozitului pe profit al:

Modului de impozitare aplicat veniturilor din dividende 89.554.664 100.222.241
Cagtigului din anularea de actiuni proprii rascumparate

(element de capitaluri proprii, impozabil) (5.508.875) (39.385.958)
Diminuarii valorii nominale a actiunilor proprii (element de

capitaluri proprii, impozabil) (9.072.072) (373.073)
Veniturilor neimpozabile 76.762.267 157.420.659
Cheltuielilor nedeductibile (20.751.926) (78.325.115)
Reversarii impozitului amanat recunoscut in perioada

anterioara (152.732.979) -
Impactului fiscal al tranzitiei la [FRS 430.166.868 -
Impactului nerecunoasterii impozitului aménat aferent

pierderii fiscale (535.495.059) -

Impactului nerecunoasterii impozitului aménat privind
modificarea valorii juste a participatiilor
Cheltuielilor de sponsorizare

29.271.496
2.500.000

Venit din/ (cheltuiala cu) impozitul pe profit

(43.641.076)

122.595.766
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT LA 31
DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

11. Venit din/ (cheltuiala cu) impozitul pe profit (continuare)

Exercitiul financiar Exercitiul financiar
Tncheiat la incheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Impozitul pe profit inregistrat direct Tn capitaluri proprii:
Impozitul aferent participatiilor inregistrate la valoare justa (110.863.914) 7.806.738

Pentru mai multe detalii privind calculul si recunoasterea impozitului aménat, a se vedea nota 16.

12. Numerar si conturi curente

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014

Numerar in casierie 381 538
Conturi curente la banci 648.477 6.878.591
648.858 6.879.129

Conturile curente la banci nu sunt gajate drept garantii pentru datorii.

13. Depozite la banci

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Depozite la banci cu maturitati initiale mai mari de trei luni si
mai mici de un an - 25.000.000
Depozite la banci cu maturitati initiale mai mici de trei luni 197.818.590 84.278.998
Dobénda de incasat la depozite 6.962 145,932
197.825.552 109.424.930

Depozitele la banci nu sunt gajate drept garantii pentru datorii.

14. Certificate de trezorerie i obligatiuni guvernamentale

In 2015 si 2014, Fondul a achizitionat certificate de trezorerie cu discount in Lei, emise de Ministerul Finantelor
Publice din Romania. Certificatele de trezorerie la 31 decembrie 2015 sunt in suma de 19.957.311 Lei (31

luni §i mai mici de un an, rata de dobanda implicité (calculata in functie de randamentul la maturitate pentru
fiecare emisiune) de 1,17% pe an (31 decembrie 2014: rata dobanzii varia intre 1,70% - 2,09% pe an).

In 2015 si 2014, Fondul a achizitionat obligatiuni guvernamentale cu cupon in Lei, emise de Ministerul Finantelor
Publice din Romania. Obligatiunile guvernamentale la 31 decembrie 2015 sunt in suma de 59.004.410 Lei (31

variind de la 5,75% la 6,00% pe an (31 decembrie 2014: 6,00% pe an).
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT LA 31
DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii

Conform Legii 247/2005, modificata prin Ordonanta de Urgenta a Guvernului 209/2005, la data constituirii in 28
decembrie 2005, Fondul a primit actiuni la 117 societati reprezentand aportul in natura al Statului roman, in
calitate de actionar unic.

In iunie 2007 a intrat in vigoare Ordonanta de Urgentd a Guvernului 81/2007 pentru accelerarea procedurii de

acordare a despagubirilor aferente imobilelor preluate in mod abuziv (,,0UG 81/2007”), conform careia:

e Au fost adaugate 32 de noi participatii la portofoliul Fondului ca si aport in natura la capitalul social (21 de
participatii in societati aflate deja in portofoliu si 11 participatii in societdti care nu existau in portofoliul
anterior);

e Au fost eliminate 39 de participatii din portofoliul Fondului, fiind transferate inapoi Statului.

Evaluarea actiunilor primite de la Statul roman in decembrie 2005 si iunie 2007 a fost realizatd in octombrie 2007
de catre un evaluator independent (Finevex S.R.L. Constanta), care a aplicat metodologia de evaluare specificata
in Legea 247/2005. Valoarea actiunilor determinatd de evaluator reprezinta costul (valoarea initiald) a
participatiilor.

Participatiile Fondului sunt clasificate ca active financiare la valoare justa prin profit sau pierdere (respectiv

entitatile asociate si filialele Fondului) sau ca active financiare disponibile pentru vanzare (toate celelalte

participatii) si sunt evaluate dupa cum urmeaza:

o Fie la valoare justa, determinata pe baza unor cotatii de pret bid publicate pe bursa de valori unde actiunile
respective sunt tranzactionate (participatii listate si lichide), sau determinata de evaluatori independenti
utilizand tehnici de evaluare in conformitate cu Standardele Internationale de Evaluare (participatii nelistate);

e Fie la valori considerate a fi echivalente cu valoarea justa, respectiv valorile utilizate Tn calculul activului net al
Fondului, determinat in conformitate cu reglementarile emise de ASF/CNVM (participatii listate, dar nelichide
sau participatii nelistate, pentru care o valoare justa determinata de un evaluator independent nu a fost
disponibild).

Modificarea valorilor contabile ale participatiilor este prezentata mai jos:
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2015

(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Participatii la valoare Participatii
justi prin profit sau disponibile pentru
pierdere vanzare Total participatii
Sold la 1 ianuarie 2015 4,591,866,101 8,335,790,680 12,927,656,781
Subscr1e.r1 la majorarile de capital ale companiilor din 2,491,620 88,350 2,579,970
portofoliu
Tesiri (1,316,149) (568,109,214) (569,425,363)
Pierderi din depreciere - (90,504,867) (90,504,867)
Modificare netd a valorii juste a participatiilor disponibile
pentru vanzare (recunoscuta in alte elemente ale - 774,415,013 774,415,013
rezultatului global)
Pifardere peté dil’.l evaluarea participatiilor la valoare justa (1,244,016,915) i (1,244,016,915)
prin profit sau pierdere
31 decembrie 2015 3,349,024,657 8,451,679,962 11,800,704,619
Participatii la valoare Participatii
justi prin profit sau disponibile pentru
pierdere vanzare Total participatii
Sold la 1 ianuarie 2014 5,127,828,720 9,184,400,405 14,312,229,125
Participatii clasificate ca investitii in entitati asociate
incepand din 2014 76,049,556 (76,049,556) i
Aporturi 1n natura ale Statului sub forma de actiuni - 1,433,610 1,433,610
Tesiri (2,020,549) (1,046,111,034) (1,048,131,583)
Pierderi din depreciere - (344,087,673) (344,087,673)
Returnare de capital social de catre companiile din
portofoliu (3,748,753) - (3,748,753)
Modificare neta a valorii juste a participatiilor disponibile
pentru vanzare (recunoscuta in alte elemente ale - 616,204,928 616,204,928
rezultatului global)
Pi_erdere geté dit_l evaluarea participatiilor la valoare justa (606,242,873) i (606,242,873)
prin profit sau pierdere
31 decembrie 2014 4,591,866,101 8,335,790,680 12,927,656,781
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)
Subscrieri la majordrile de capital ale companiilor din portofoliu

Fondul a subscris 8.835 actiuni noi, in numerar, la majorarea de capital efectuatd de GDF Suez Energy Roménia
SA, la valoarea nominald de 10 Lei pe actiune (in total 88.350 Lei). Majorarea capitalului social a devenit efectiva
la data de 7 aprilie 2015, cand s-a finalizat inregistrarea la Registrul Comertului.

Tn august 2015 Fondul a contribuit cu un aport in numerar de 991.620 Lei la majorarea de capital a Zirom SA, iar
in decembrie 2015 a contribuit cu un aport Tn numerar de inca 1.500.000 Lei la majorarea de capital a Zirom SA.

lesiri

Tn 2015, Fondul a vandut partial din detinerile in Romgaz SA si Primcom SA si integral participatiile in SIFI CJ
Agro SA, Forsev SA, Electroconstructia Elco Cluj SA si Petrotel Lukoil SA.

Pierderi din depreciere

In cursul anului 2015, Fondul a inregistrat ajustiri pentru depreciere in suma de 90.504.867 Lei (2014:
344.087.673 Lei), pentru participatiile prezentate mai jos, fie pe baza valorilor juste estimate de evaluatori
independenti, fie prin raportare la cotatiile de pret publicate de bursa de valori (in cazul actiunilor listate). Toate
ajustarile pentru depreciere au fost recunoscute in contul de profit sau pierdere.

Participatiile pentru care Fondul a Tnregistrat pierderi din depreciere au fost:

Exercitiul financiar Exercitiul financiar

Companie ncheiat la incheiat la

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Complexul Energetic Oltenia SA 45,632,675 213,440,365
Nuclearelectrica SA 36,179,063 94,832,999
Alro SA 8,017,319 12,370,750
CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale SA 675,810 -
Conpet SA - 10,649,104
BRD Groupe Societe Generale SA - 6,346,864
Posta Romana SA - 4,895,274
CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime SA - 1,344,716
Salubriserv SA - 207,601
Total 90,504,867 344,087,673
Structura portofoliului Fondului era urmatoarea:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Participatii la valoare justa prin profit sau pierdere
OMV Petrom SA 3.120.007.974 4.389.528.460
Societatea Nationald a Sarii SA 177.419.000 142.882.000
Zirom SA 23.275.000 39.338.000
Primcom SA 14.280.358 12.345.176
Altele 14.042.325 71.772.465
3.349.024.657 4.591.866.101
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT

LA 31 DECEMBRIE 2015

(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Participatii disponibile pentru vanzare
Hidroelectrica SA

Enel Distributie Banat SA

Romgaz SA

E.ON Distributie Romania SA

CN Aeroporturi Bucuresti SA

Enel Distributie Muntenia SA

GDF Suez Energy Romaénia SA

Enel Distributie Dobrogea SA

BRD Groupe Societe Generale SA
Electrica Distributie Muntenia Nord SA
Electrica Distributie Transilvania Sud SA
Electrica Distributie Transilvania Nord SA
Banca Transilvania SA

Nuclearelectrica SA

Administratia Porturilor Maritime SA
Electrica Furnizare SA

E.ON Energie Roméania SA

Alro SA

Enel Energie SA

Enel Energie Muntenia SA

Complexul Energetic Oltenia SA

Posta Romana SA
Altele

Total participatii

Participatiile nu sunt gajate drept garantii pentru datorii.

lerarhia valorii juste

Tabelul de mai jos prezinta participatiile inregistrate la valoarea justa, in functie de metoda de evaluare.

Fondul masoara valoarea justa utilizind urmatoarea ierarhie a valorii juste, care reflecta semnificatia datelor de

31 decembrie 2015

31 decembrie 2014

2.654.133.000 2.178.094.000
624.000.000 640.491.000
613.168.512 1.362.879.066
510.400.000 441.456.000
497.841.000 332.286.000
455.400.000 465.769.000
446.100.000 461.321.000
401.200.000 396.895.000
307.188.218 222.140.240
253.900.000 235.600.000
222.300.000 206.500.000
215.600.000 201.600.000
211.608.784 143.234.554
175.961.806 212.140.869
175.109.000 132.594.000
149.600.000 126.368.000
126.500.000 133.900.000
96.207.822 84.546.268
76.600.000 74.377.000
64.000.000 65.144.000
62.840.000 108.474.000
58.698.000 55.896.000
53.323.820 54.084.683
8.451.679.962 8.335.790.680
11.800.704.619 12.927.656.781

intrare utilizate in efectuarea evaludrii, nivelele ierarhiei fiind definite dupa cum urmeaza:

e Nivelul 1: preturi listate (neajustate) pe piete active pentru active sau datorii identice, pe care Fondul le poate

accesa la data evaluarii;

e Nivelul 2: date de intrare altele decat preturile listate incluse in Nivelul 1, care sunt observabile in piata pentru
activul sau datoria respectiva, fie direct (ex: preturi), fie indirect (ex: obtinute pe baza unor preturi);

o Nivelul 3: date de intrare pentru activul sau datoria respectiva care nu sunt bazate pe date observabile in piata

(date de intrare neobservabile).
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR TINCHEIAT

LA 31 DECEMBRIE 2015

(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

La 31 decembrie 2015:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Participatii 4.528.025.097 - 7.201.015.000 11.729.040.097
Certificate de trezorerie 19.957.311 - - 19.957.311
Obligatiuni guvernamentale 59.004.410 - - 59.004.410
4.606.986.818 - 7.201.015.000 11.808.001.818
La 31 decembrie 2014:
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Participatii 6.417.755.342 - 6.443.756.000 12.861.511.342
Certificate de trezorerie 162.839.401 - - 162.839.401
Obligatiuni guvernamentale 31.749.581 - - 31.749.581
6.612.344.324 - 6.443.756.000 13.056.100.324

Nivelul din ierarhia valorii juste in cadrul caruia se incadreaza evaluarea valorii juste se determina pornind de la
datele de intrare utilizate de cel mai mic nivel, care sunt semnificative pentru determinarea valorii juste. Pentru
acest scop, relevanta datelor utilizate este analizata prin raportarea acestora la intregul proces de determinare a
valorii juste.

Dacé pentru mésurarea valorii juste se utilizeaza date de intrare observabile care necesita ajustéri semnificative pe
baza unor date de intrare neobservabile, acel instrument financiar este clasificat pe nivelul 3. Stabilirea nivelului
de semnificatie a datelor de intrare in cadrul procesului de masurare a valorii juste in ansamblul sau necesita
utilizarea unor judecati profesionale, considerand factorii specifici ai activului respectiv. Determinarea
elementelor considerate a fi observabile in piata presupune o componentd semnificativa de judecata profesionala
din partea Fondului. Fondul considera ca reprezintd date observabile acele date din piata care sunt disponibile 1n
mod rapid, distribuite sau actualizate in mod regulat, credibile, verificabile, publice si furnizate de surse
independente care sunt implicate activ pe piata relevanta.

Pentru toate participatiile clasificate in nivelul 3, evaluarea a fost efectuatd de evaluatori independenti, pe baza
informatiilor financiare furnizate de Fond, utilizand tehnici de evaluare care maximizeaza utilizarea datelor de
intrare observabile relevante si minimizeaza utilizarea datelor de intrare neobservabile, sub supravegherea si
revizuirea managementului Fondului, care se asigura ca toate datele care stau la baza rapoartelor de evaluare sunt
corecte si adecvate.

Dat fiind faptul ca rapoartele de evaluare au fost intocmite la data de 30 septembrie 2015 sau 31 august 2015
pentru participatiile Tn Electrica Distributie Muntenia Nord SA, Electrica Distributie Transilvania Sud SA,
Electrica Distributie Transilvania Nord SA si Electrica Furnizare SA (pentru 31 decembrie 2014: 30 septembrie
2014), pe baza informatiilor financiare disponibile pentru companiile evaluate la acea data, managementul
Fondului a analizat, pe baza informatiilor disponibile, perioada dintre data rapoartelor de evaluare si data de
raportare. In urma analizei nu a fost identificatd nicio informatie suplimentara aflata la dispozitia managementului
Fondului care ar fi putut avea impact semnificativ asupra valorilor juste ale participatiilor la data de raportare, asa
cum sunt ele prezentate in aceste situatii financiare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Estimarile de valoare justa obtinute utilizind modele de evaluare sunt ajustate pentru a incorpora efectul oricaror
altor factori relevanti, precum riscul de lichiditate sau de model, in masura in care Fondul considera ca un
participant la piata ar lua in considerare acesti factori pentru determinarea pretului unei tranzactii.

Ca urmare a volatilitatii accentuate de pe piata de capital si a restrictiilor severe de pe piata de creditare, atat la
nivel global cat si in Roménia, 1n ciuda potentialelor masuri de stabilizare economica ce ar putea fi puse in
aplicare de catre statul roméan, exista incertitudini economice in ceea ce priveste disponibilitatea si costul finantarii
aflate la dispozitia contrapartidelor Fondului, evolutiile viitoare ale pietei si evolutia cererii de bunuri si servicii
aferente.

Este de asteptat ca incertitudinile economice sa continue in viitorul apropiat si, drept urmare, este posibil ca
activele Fondului sa nu poata fi recuperate la valoarea lor contabila in cursul normal al activitatii. Impactul
corespunzator asupra profitabilitatii Fondului, nu poate fi estimat Tn mod credibil la data acestor situatii financiare.

Pentru participatiile clasificate pe nivelul 1, Fondul a avut la dispozitie suficiente informatii de pe piete active,
pentru care volumul de tranzactionare a fost suficient de mare pentru obtinerea unor preturi relevante.

La 31 decembrie 2015, participatiile includeau participatiile evaluate la valorile corespunzatoare utilizate in
calculul activului net al Fondului la acea data, determinat in conformitate cu reglementarile emise de
ASF/CNVM, valoarea acestora fiind de 71.664.522 Lei (31 decembrie 2014: 66.145.439 Lei).

La 31 decembrie 2015, participatiile nelistate in valoare de 7.201.015.000 Lei (31 decembrie 2014: 6.443.756.000
Lei) au fost clasificate pe nivelul 3 al ierarhiei valorii juste. Din aceasta valoare, suma de 3.619.032.941 Lei
reprezintd modificarea netd totald a valorii juste recunoscuta in capitaluri proprii (alte elemente ale rezultatului
global) la 31 decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 2.836.777.204 Lei). Valorile juste pentru aceste participatii au
fost determinate de catre evaluatori independenti, utilizdnd metode de evaluare in conformitate cu Standardele
Internationale de Evaluare.

Tabelul urmator cuprinde informatii despre principalele date de intrare neobservabile utilizate la 31 decembrie
2015 si 31 decembrie 2014 in evaluarea participatiilor clasificate pe nivelul 3 in ierarhia valorii juste:
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Active Valoare justa la Tehnicade Date de intrare Relatia dintre datele de intrare
financiare 31 decembrie evaluare neobservabile, intervale neobservabile si valoarea justa
2015 de valori (media
ponderata)
Total 7.201.015.000
Participatii 6.875.297.000 Abordarea prin Multiplul de EBITDA avand Cu cat Multiplul de EBITDA este mai
nelistate metoda de piata — valori cuprinse in intervalul mare, cu atat valoarea justa este mai
metoda companiilor 4,19 - 10,45 (6,75) mare.
comparabile (bazata  Discountul pentru lipsa de
pe multiplul de lichiditate: 15% sau 20% Cu céat discountul pentru lipsa de
EBITDA) (17%) lichiditate este mai mic, cu atat
valoarea justa este mai mare.
Participatii 202.606.000 Abordarea prin venit  Costul mediu ponderat al Cu cét costul mediu ponderat al
nelistate — metoda fluxurilor capitalului avand valori capitalului este mai mic, cu atat
de numerar cuprinse in intervalul valoarea justa este mai mare.
actualizate 10,81% — 14,31% (13,98%)
Discountul pentru lipsa de Cu cat discountul pentru lipsa de
lichiditate avand valori lichiditate este mai mic, cu atat
cuprinse Tn intervalul 12% —  valoarea justa este mai mare.
16,7% (14,9%)
Discountul pentru lipsa de Cu cat discountul pentru lipsa de
control avand valori control este mai mic, cu atat valoarea
cuprinse in intervalul 0% - justa este mai mare.
22,96% (20%)
Rata de crestere a Cu cat rata de crestere a veniturilor
veniturilor pe termen lung: pe termen lung este mai mare, cu
1,5% (1,5%) atat valoarea justa este mai mare.
Participatii 62.840.000 Abordarea prin Multiplul de venituri: 0,93 Cu céat Multiplul de Venituri este mai
nelistate metoda de piata — (0,93) mare, cu atéat valoarea justa este mai
metoda companiilor mare.
comparabile (bazata
pe multiplul de Discountul pentru lipsa de Cu cét discountul pentru lipsa de
venituri) lichiditate: 20% (20%) lichiditate este mai mic, cu atat
valoarea justa este mai mare.
Participatii 58.698.000 Abordarea prin Multiplul Pret/ Profit net: Cu céat Multiplul Pret/ Profit net este
nelistate metoda de piata — 10,29 (10,29) mai mare, cu atat valoarea justa este
metoda companiilor mai mare.
comparabile (bazata
pe multiplul Pret/ Discountul pentru lipsa de Cu cét discountul pentru lipsa de
Profit net) lichiditate: 24% (24%) lichiditate este mai mic, cu atat
valoarea justa este mai mare.
Participatii 1.574.000 Abordarea prin Multiplul Pret/ Valoare Cu cat Multiplul Pret/ Valoare
nelistate metoda de piata — contabild a capitalurilor contabild a capitalurilor proprii este

metoda companiilor
comparabile (bazata
pe multiplul Pret/
Valoare contabila a
capitalurilor proprii)

proprii: 0,48 (0,48)

Discountul pentru lipsa de
lichiditate: 15% (15%)

mai mare, cu atat valoarea justa este
mai mare.

Cu cat discountul pentru lipsa de
lichiditate este mai mic, cu atéat
valoarea justa este mai mare.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Active Valoare justala Tehnicade Date de intrare Relatia dintre datele de intrare
financiare 31 decembrie evaluare neobservabile, intervale neobservabile si valoarea justa
2014 de valori (media
ponderata)
Total 6.443.756.000
Participatii 6.094.675.000 Abordarea prin Multiplul de EBITDA avand Cu cat Multiplul de EBITDA este
nelistate metoda de piata — valori cuprinse in intervalul mai mare, cu atat valoarea justa
metoda companiilor 3,88 — 9,36 (6,66) este mai mare.
comparabile
(bazata pe multiplul  Discountul pentru lipsa de Cu cat discountul pentru lipsa de
de EBITDA) lichiditate: 15% sau 20% lichiditate este mai mic, cu atat
(17%) valoarea justa este mai mare.
Participatii 108.474.000 Abordarea prin Multiplul de venituri: 1 (1) Cu céat Multiplul de venituri este
nelistate metoda de piata — mai mare, cu atat valoarea justa
metoda companiilor este mai mare.
comparabile
(bazata pe multiplul . ) Cu céat discountul pentru lipsa de
o Discountul pentru lipsa de L - N
de Venituri) o lichiditate este mai mic, cu atat
lichiditate: 20% (20%) I .
valoarea justa este mai mare.
Participatii 240.607.000 Abordarea prin Costul mediu ponderat al Cu cét costul mediu ponderat al
nelistate venit — metoda capitalului avand valori capitalului este mai mic, cu atat

fluxurilor de
numerar actualizate

cuprinse in intervalul
12,17% — 16,26% (15%)

Discountul pentru lipsa de
lichiditate avand valori
cuprinse in intervalul 0% —
15% (12%)

Discountul pentru lipsa de
control avand valori
cuprinse n intervalul 0% -
20% (17%)

Rata de crestere a
veniturilor pe termen lung
avand valori cuprinse n
intervalul 1,5% — 2,5%
(1,6%)

valoarea justa este mai mare.

Cu cat discountul pentru lipsa de
lichiditate este mai mic, cu atéat
valoarea justa este mai mare.

Cu cat discountul pentru lipsa de
control este mai mic, cu atat
valoarea justa este mai mare.

Cu cét rata de crestere a veniturilor
pe termen lung este mai mare, cu
atat valoarea justa este mai mare.

Principalele date de intrare neobservabile sunt:

Multiplul de Venituri: este un instrument folosit pentru a evalua companii pe baza comparatiei de piata cu
companii listate similare. Estimarea valorii unei companii pe bazi de venituri poate fi mai adecvata decat
estimarea bazata pe multiplu de profit atunci cand exista incertitudini cu privire la o parte din cheltuielile
companiei. Cea mai comuna tendinta este de a evalua o companie pe baza veniturilor din vanzari ori de cate ori
aceasta valoare este cel mai relevant indicator al capacitatii companiei de a realiza profit.
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

15. Participatii (continuare)

Multiplul de EBITDA: reprezinta cel mai relevant multiplu utilizat in evaluarea unei participatii si este calculat
utilizdnd informatii disponibile pentru companii listate comparabile (avand aceeasi locatie geografica, marime a
sectorului industrial, piete tinta precum si alti factori pe care evaluatorii 1i considera relevanti). Multiplii de
tranzactionare pentru companii comparabile sunt determinati prin Impértirea valorii companiei la indicatorul
EBITDA aferent si prin aplicarea ulterioara a discount-urilor, din considerente precum lipsa de lichiditate si alte
diferente intre companiile analizate i compania evaluata.

Discountul pentru lipsa de lichiditate: reprezinta discountul aplicat multiplilor de piata comparabili, pentru a
reflecta diferentele de lichiditate Intre compania din portofoliu supusa evaludrii si companiile comparabile
considerate. Evaluatorii estimeazd discountul pentru lipsa de lichiditate pe baza judecatii profesionale, ludnd in
considerare conditiile pietei privind lichiditatea si factorii specifici companiei evaluate.

Discountul pentru lipsa de control: reprezintd discountul aplicat pentru a reflecta absenta controlului si este
utilizat in cadrul metodei fluxurilor de numerar actualizate, pentru a determina valoarea participatiei minoritare in
capitalul companiei evaluate.

Costul mediu ponderat al capitalului: reprezintd costul capitalului companiei in termeni nominali (incluzand
inflatia), pe baza modelului “Capital Asset Pricing Model”. Toate sursele de capital — actiuni, obligatiuni si alte
datorii pe termen lung — sunt incluse Tn calculul costului mediu ponderat al capitalului.

Prey/ Profit net (P/E): indicatorul P/E este un indicator de piata prospectiv ce calculeaza valoarea unei investitii
relativ la profiturile pe care le genereaza, prin raportarea pretului actiunii la profitul net pe actiune. Acest indicator
aratd cat este dispusd piata sa plateasca pentru o companie pe baza profiturilor curente generate de aceasta.
Investitorii folosesc deseori acest indicator pentru a evalua care ar trebui sa fie valoarea de piata a unei investitii
pe baza estimdrilor profiturilor viitoare pe actiune.

Pret/ Valoare contabila a capitalurilor proprii (P/BV): indicatorul P/BV evalueaza pretul de piata al unei
companii relativ la capitalurile proprii (activul net). Acest indicator reflecta raportul pe care investitorii sunt
dispusi sa 1l plateasca pentru valoarea activului net pe actiune. Indicatorul P/BV variaza semnificativ in functie de
sectorul de activitate. O companie care necesitd mai multe active (de exemplu o companie de productie cu spatiu
de fabricatie si utilaje) va avea in general un indicator Pret/ Valoare contabila a capitalurilor proprii, semnificativ
mai mic decat o companie ale carei venituri provin din activitatea de prestare de servicii (de exemplu o societate
de consultanta).

16. Creante privind impozitul amanat

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Diferente temporare aferente participatiilor (683.271.099) 954.243.433
Pierderea fiscala reportata 683.271.099 -
Creante privind impozitul amanat (16%) - 152.678.949

Rata de impozitare efectiva utilizata pentru determinarea impozitului améanat al Fondului a fost de 16% (rata de
impozitare standard).

Analiza modificarii soldului creantelor privind impozitul amanat este prezentata in tabelele de mai jos:
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FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

16. Creante privind impozitul amanat (continuare)

Tnregistrate prin  Tnregistrate in capitaluri

Sold la 1 ianuarie contul de profit sau proprii (in alte elemente ale Sold la 31
31 decembrie 2015 2015 pierdere rezultatului global) decembrie 2015
Participatii 152.678.949 (151.138.411) (110.863.914) (109.323.376)
Pierderea fiscala reportatd - 109.323.376 - 109.323.376
152.678.949 (41.815.035) (110.863.914) -

Tnregistrate prin  Tnregistrate in capitaluri

Sold la 1 ianuarie contul de profit sau proprii (in alte elemente ale Sold la 31
31 decembrie 2014 2014 pierdere rezultatului global) decembrie 2014
Participatii - 144.872.211 7.806.738 152.678.949
Pierderea fiscald reportatd 342.189 (342.189) - -
342.189 144.530.022 7.806.738 152.678.949

Recunoasterea la 31 decembrie 2014 a unei creante privind impozitul améanat Tn suma de 152.678.949 Lei a avut
la baza analiza efectuata de Fond privind recuperabilitatea unui astfel de activ privind impozitul améanat din
profiturile impozabile viitoare ale Fondului, in conformitate cu legislatia fiscala aplicabild In Romania la acea
data.

La 31 decembrie 2014, in contextul aplicarii IFRS ca reglementiri contabile oficiale incepand cu 1 ianuarie 2015,
Fondul a recunoscut doar creanta neta privind impozitul amanat aferent participatiilor la valoare justa prin profit
sau pierdere, considerand ca scaderea valorii juste a acestor participatii (cheltuieli deductibile fiscal) se datoreaza
unor conditii de piatd temporare, care se asteapta sa fie reversibile in viitorul previzibil si, in consecinta, va fi
compensata de cresterile viitoare ale valorii juste (venituri impozabile).

Creanta privind impozitul amanat inregistrata de Fond la 31 decembrie 2014 a fost reversata in anul 2015 ca
urmare a modificarii legislatiei fiscale din Romania privind tratamentul fiscal al castigurilor si pierderilor nete
nerealizate din evaluarea participatiilor prin profit sau pierdere, pentru detinerile mai mari de 10% din capitalul
social al emitentului, pe o perioada neintrerupta de cel putin un an, care incepand cu 1 ianuarie 2016 nu mai sunt
considerate venituri impozabile/ cheltuieli deductibile, deci nu vor mai genera impozit amanat.

La 31 decembrie 2015, soldul net al impozitului aménat este zero datorita faptului ca Fondul a inregistrat o
creanta privind impozitul amanat aferenta pierderii fiscale reportate doar la nivelul datoriei privind impozitul
amanat generata de diferentele temporare impozabile (inregistrata fie in contul de profit sau pierdere, fie in alte
elemente ale rezultatului global, in functie de natura elementului generator).

Creantele privind impozitul amanat nerecunoscute la 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014 sunt prezentate n
tabelul de mai jos:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Diferente temporare deductibile aferente

participatiilor (683.271.099) 2.689.939.004
Pierderea fiscala reportata 4.030.115.216 -
Total 3.346.844.117 2.689.939.004
Total creante privind impozitul amanat

(16%0) 535.495.059 430.390.241
Din care:

Total impozit amanat net recunoscut - 152.678.949
Creante privind impozitul aménat

nerecunoscute 535.495.059 277.711.292

Fondul poate reporta pierderea fiscala neutilizata din 2015, pentru o perioada de maxim sapte ani incepand cu 1
ianuarie 2016. Dupa aceasta data pierderea fiscald expira si nu mai poate fi utilizata pentru a diminua datoria
privind impozitul pe profit.

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 119



FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

17. Alte datorii

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Comisioane de administrare si management al investitiilor 13.878.424 16.064.203
Datorii catre actionari privind returnarea de capital 22.972.691 11.434.904
Provizioane pentru litigii 11.567.805 11.397.683
Dividende de plata aferente anilor anteriori 1.349.398 5.455.306
Datorii privind rascumpararile de actiuni in decontare 848.468 3.468.114
Comision datorat Autoritatii de Supraveghere Financiara 905.581 1.164.865
Alte datorii 3.103.457 3.809.011

54.625.824 52.794.086

Provizioanele pentru litigii sunt aferente litigiului initiat in august 2013 de catre World Trade Center Bucuresti SA
impotriva Fondului, prin care se solicitda Fondului returnarea sumelor recuperate in urma procedurii de executare
silitd Tmpotriva acestei companii in anii 2010 si 2011 si plata dobanzilor legale aferente.

18. Capitaluri proprii
(a) Capitalul social

La 31 decembrie 2015, capitalul social subscris era de 10.074.080.745,90 Lei (31 decembrie 2014:
11.815.279.886,85 Lei) reprezentand 11.193.423.051 actiuni (31 decembrie 2014: 12.437.136.723 actiuni), avand
o valoare nominala de 0,90 Lei pe actiune (31 decembrie 2014: 0,95 Lei pe actiune), din care 363.812.350 actiuni
erau neplatite (31 decembrie 2014: 363.812.350 actiuni neplatite).

Tn 2015 s-au inregistrat urmatoarele modificari ale capitalului social:

e Inianuarie 2015, capitalul social subscris varsat al Fondului a scazut cu 240.215.153,20 Lei, ca urmare a
anuldrii a 252.858.056 actiuni proprii achizitionate de catre Fond in cadrul celui de-al treilea program de
rascumparare derulat in anul 2014.

e In mai 2015, capitalul social subscris varsat al Fondului a scazut cu 591.023.315,85 Lei, ca urmare a
diminuarii valorii nominale a actiunilor de la 0,95 Lei la 0,90 Lei pe actiune.

e 1Inaugust 2015, capitalul social subscris varsat al Fondului a scizut cu 891.770.054,40 Lei, ca urmare a
anularii a 990.855.616 actiuni proprii achizitionate de catre Fond Tn cadrul celui de-al patrulea program de
rascumparare derulat in 2014 si 2015.

Tn urma acestor modificari, capitalul social subscris varsat al Fondului a scizut de la 11.469.658.154,35 Lei la 31
decembrie 2014 la 9.746.649.630,90 Lei la 31 decembrie 2015 (divizat n 10.829.610.701 actiuni cu o valoare
nominala de 0,90 Lei pe actiune), iar capitalul social subscris al Fondului a scazut de la 11.815.279.886,85 Lei la
31 decembrie 2014 la 10.074.080.745,90 Lei la 31 decembrie 2015 (divizat in 11.193.423.051 actiuni cu o valoare
nominald de 0,90 Lei pe actiune).

La 31 decembrie 2015, capitalul social nevarsat in suma de 327.431.115 Lei (31 decembrie 2014: 345.621.733
Lei) reprezinta valoarea neta a anumitor contributii datorate Fondului de Statul roman reprezentat de Ministerul
Finantelor Publice n calitate de actionar al Fondului, care au fost inregistrate in anii anteriori ca si capital social
varsat (in baza Legii 247/2005) iar ulterior au fost considerate neplatite ca urmare a solutionarii catorva litigii
Tncepute n trecut. Actiunile nepliatite nu confera detinatorilor dreptul de a vota sau de a primi dividende pana la
solutionarea aspectelor legale.

Fondul a inregistrat o ajustare de depreciere pentru intreaga creanta aferenta capitalului social nevarsat de catre
Ministerul Finantelor Publice.
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18. Capitaluri proprii (continuare)
(a) Capitalul social (continuare)

La 31 decembrie 2015, participatia statului roman Tn capitalul social subscris al Fondului a fost de 3,29% (31
decembrie 2014: 2,96%), iar participatia in capitalul social subscris varsat al Fondului a fost de 0,04% (31
decembrie 2014: 0,04%). Miscarile in componentele capitalului social sunt prezentate mai jos:

Capital social subscris Capital social

varsat subscris nevarsat Total capital social
31 decembrie 2013 13.413.137.586 365.254.622 13.778.392.208
Aportul Statului in natura 1.433.610 (1.433.610) -
Diminuarea valorii nominale a actiunilor (658.705.091) (18.199.279) (676.904.370)
Anularea actiunilor proprii rascumparate (1.286.207.951) - (1.286.207.951)
31 decembrie 2014 11.469.658.154 345.621.733 11.815.279.887
Diminuarea valorii nominale a actiunilor (591.023.315) (18.190.618) (609.213.933)
Anularea actiunilor proprii rascumparate (1.131.985.208) - (1.131.985.208)
31 decembrie 2015 9.746.649.631 327.431.115 10.074.080.746

(b) Rezerva de valoare justa aferenta activelor financiare disponibile pentru vinzare

Rezerva de valoare justa in suma de 4.232.810.400 Lei la 31 decembrie 2015 (31 decembrie 2014: 4.020.355.472
Lei) cuprinde modificarea cumulata neta a valorii juste a activelor financiare disponibile pentru vanzare
recunoscutd in alte elemente ale rezultatului global, pand in momentul derecunoasterii sau deprecierii acestora,
neta de impozitul amanat aferent, recunoscut prin capitaluri proprii.

(c) Alte rezerve

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Rezerva legala 243.735.507 243.735.507
Alte rezerve 283.662.379 366.461.792
527.397.886 610.197.299

Legislatia romaneascd prevede In mod obligatoriu transferul la rezerva legald a cel putin 5% din profitul statutar
aferent fiecarui an pana cand rezerva atinge 20% din valoarea capitalului social emis. Rezerva legala nu poate fi
utilizata in scopul distribuirii catre actionari. Avand in vedere ca in conformitate cu situatiile financiare statutare
Tntocmite conform IFRS, Fondul a inregistrat pierdere contabild pentru exercitiul financiar incheiat la 31
decembrie 2015, pentru acest an nu a fost efectuati nici o repartizare la rezerva legala. in 2014, Fondul a
transferat la rezerva legala o suma de 51.476.313 Lei reprezentand 5% din profitul brut statutar in suma de
1.029.526.257 Lei (conform Reglementarilor contabile romanesti).

Categoria “Alte rezerve cuprinde partea din profitul exercitiilor financiare incheiate la 31 decembrie 2006 si
respectiv 31 decembrie 2007, care a fost alocata la alte rezerve, in suma totala de 120.299.557 Lei (31 decembrie
2014: 120.299.557 Lei) si rezervele privind castigul din anularea actiunilor proprii rascumparate la o valoare de
achizitie mai mica decat valoarea nominald, in suma de 163.362.822 Lei (31 decembrie 2014: 246.162.235 Lei).

(d) Actiuni proprii
Al treilea program de rdascumpdrare

Tn cadrul Adunirii Generale a Actionarilor (*“AGA”) din noiembrie 2013, actionarii au aprobat al treilea program
de rascumparare: Administratorul Fondului a fost autorizat sa rascumpere un numar maxim de 252.858.056
actiuni reprezentand 1,89% din capitalul social varsat, in decursul a 18 luni de la data cadnd hotararea actionarilor a
fost publicatd in Monitorul Oficial al Roméaniei, in intervalul de pret cuprins Intre 0,2 si 1,5 Lei pe actiune,
actiunile urmand a fi anulate dupa finalizarea programului de rascumparare. Derularea celui de-al treilea program
de rascumparare a inceput la data de 25 martie 2014, iar pana la data de 23 iulie 2014 au fost achizitionate toate
cele 252.858.056 actiuni proprii, la o valoare totald de achizitie incluzand costurile de tranzactionare de
205.784.683 Lei. Anularea actiunilor achizitionate in cadrul acestui program de rascumpérare a devenit efectiva la
data de 27 ianuarie 2015.
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18. Capitaluri proprii (continuare)
(d) Actiuni proprii (continuare)
Al patrulea program de rascumpdrare

Tn cadrul AGA din data de 28 aprilie 2014, actionarii au aprobat al patrulea program de rascumpdrare, pentru un
numar maxim de (i) 990.855.616 actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la data relevanta, aplicandu-se
numarul cel mai mic dintre acestea doud, incepand cu data la care era finalizat programul al treilea de
rascumparare. Programul a putut fi derulat in decursul a 18 luni de la data cand hotararea actionarilor a fost
publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, la un pret cuprins intre 0,2 Lei si 2 Lei pe actiune, urmand ca actiunile
sa fie anulate dupa finalizarea programului de rascumparare. Derularea celui de-al patrulea program de
rascumparare a inceput la data de 1 octombrie 2014, iar pana la data de 2 februarie 2015 au fost achizitionate toate
cele 990.855.616 actiuni proprii, la o valoare totala de achizitie, incluzand costurile de tranzactionare, de
1.060.874.423 Lei. Anularea actiunilor achizitionate in cadrul acestui program de rascumparare a devenit efectiva
la data de 12 august 2015.

Al cincilea program de rdascumpdrare

La data de 19 noiembrie 2014, actionarii Fondului au aprobat al cincilea program de rascumparare, ce presupunea
achizitionarea unui numar maxim de (i) 227.572.250 de actiuni sau (ii) 10% din capitalul social subscris la data
relevanta, aplicandu-se numarul cel mai mic dintre acestea doud, pand in august 2016. Programul de rascumparare
a putut fi derulat la un pret cuprins intre 0,2 Lei si 2 Lei pe actiune, urmand ca actiunile rascumparate sa fie
anulate. Derularea celui de-al cincilea program de rascumpdrare a inceput la data de 10 februarie 2015, iar pana la
data de 29 iulie 2015 au fost achizitionate toate cele 227.572.250 actiuni proprii, la o valoare totala de achizitie
incluzand costurile de tranzactionare de 193.699.522 Lei. Tn cadrul AGA din 29 octombrie 2015, actionarii
Fondului au aprobat reducerea capitalului social prin anularea actiunilor achizitionate de catre Fond in cadrul celui
de-al cincilea program de rascumparare. La 31 decembrie 2015, procesul de reducere a capitalului social era in
derulare.

Al saselea program de rascumparare

Tn cadrul AGA din data de 27 aprilie 2015 actionarii au aprobat un nou program de rascumpdrare pentru un numar
maxim de (i) 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de certificate de depozit globale avand la baza actiuni
emise de Fondul Proprietatea sau (ii) 10% din capitalul social subscris la data relevanta, aplicandu-se numarul cel
mai mic dintre acestea doud, pana la data de 15 noiembrie 2016. Programul de rascumparare va fi efectuat la un
pret cuprins intre 0,2 Lei si 2 Lei pe actiune. Pot face obiectul tranzactiilor de rascumparare doar actiunile platite
integral. Actiunile rascumpdrate vor fi anulate. Implementarea acestui program de rascumparare se face sub
rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.

Derularea celui de-al saselea program de rascumpdrare a inceput la data de 9 septembrie 2015, iar pana la data de
31 decembrie 2015 au fost achizitionate 149.649.624 actiuni (111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni
proprii corespunzatoare GDR-urilor rascumpdrate, unde 1 GDR = 50 actiuni ordinare), la o valoare totald de
achizitie incluzand costurile de tranzactionare, de 121.497.490 Lei. Pentru mai multe detalii cu privire la cel de-al
saselea program de rascumparare, a se consulta nota 21 Evenimente ulterioare.

Al saptelea program de rascumparare

Tn cadrul AGA din data de 29 octombrie 2015 actionarii au aprobat cel de-al saptelea program de riscumparare
pentru un numar maxim de actiuni care va fi determinat astfel incat numarul total de actiuni proprii neanulate
(achizitionate in cadrul acestui program si/ sau in cadrul programelor anterioare) sd nu depaseasca 10% din
valoarea capitalului social subscris la data relevanta, incepand de la data la care reducerea de capital social ca
urmare a anularii actiunilor rascumparate in cadrul celui de-al cincilea program de rascumparare este efectiva,
pentru o perioadd maxima de 18 luni de la data publicarii acestei hotarari a actionarilor in Monitorul Oficial al
Roméaniei. Programul de rascumparare se va efectua la un pret cuprins intre 0,2 Lei si 2 Lei pe actiune.
Tranzactiile de rascumparare pot avea ca obiect doar actiuni si certificate de depozit corespunzatoare actiunilor
platite integral. Programul de rascumparare are drept scop reducerea capitalului social. Implementarea acestui
program de rascumparare se vVa face sub rezerva disponibilitatii lichiditatilor necesare.
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18. Capitaluri proprii (continuare)
(e) Returnarea de capital catre actionari

Tn cadrul AGA din 21 ianuarie 2015, actionarii Fondului au aprobat returnarea citre actionari a 0,05 Lei pe
actiune, ca urmare a reducerii capitalului social prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de la 0,95
Lei la 0,90 Lei. Hotararea actionarilor a fost publicata Tn Monitorul Oficial al Roméniei in data de 4 februarie
2015, iar avizul ASF al noului Act Constitutiv, care reflecta reducerea de capital social, a fost primit pe 21 mai
2015.

Actionarii inregistrati in registrul actionarilor la Depozitarul Central la data de 24 iunie 2015 au dreptul de a primi
0,05 Lei pe actiune, proportional cu participatia lor la capitalul social subscris varsat al Fondului. Plata a Thceput
n data de 29 iunie 2015 si pana la data de 31 decembrie 2015 actionarii au colectat peste 96% din distributia
totala de 534.322.868 Lei.

(f) Dividende

Conform Normei nr. 39/2015, IFRS au devenit reglementarile contabile oficiale pentru entitatile autorizate,
reglementate si supravegheate de ASF - Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare, inclusiv Fondul
Proprietatea, Incepand cu situatiile financiare anuale pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2015.

Conform situatiilor financiare IFRS, Fondul a Tnregistrat o pierdere contabila in suma de 565.116.301 Lei in anul
2015. Principalul factor care a determinat pierderea contabild din anul 2015 a fost inregistrarea pierderilor nete,
nerealizate, din evaluarea participatiilor la valoare justa prin profit sau pierdere, in principal cele aferente OMV
Petrom SA, ca urmare a evolutiei negative a pretului actiunilor acestei companii Th cursul anului 2015. Se
agteaptd ca pierderea contabild curenta si cele reportate sa fie acoperite din profiturile contabile aferente
exercitiilor financiare viitoare.

Cu toate ca 1n aceasta situatie, conform situatiilor financiare anuale statutare (intocmite in conformitate cu IFRS),
pentru anul 2015 nu exista profituri disponibile pentru efectuarea de distributii, Administratorul Fondului 1si
mentine angajamentul de a distribui anual numerar actionarilor Fondului.

Administratorul Fondului a propus si supus aprobarii actionarilor in AGA din data de 27 ianuarie 2016, o
distributie de numerar de 0,05 Lei pe actiune prin reducerea capitalului social, care va fi efectuata prin reducerea
valorii nominale a actiunilor Fondului. Pe baza intelegerii actuale a legislatiei fiscale din Romania, nu vor exista
impozite iIn Romania pentru Fond sau pentru actionarii sai in legatura cu aceasta distributie. Pentru detalii cu
privire la aprobarea de cétre actionari a distributiei de numerar a se vedea nota 21 Evenimente ulterioare.

La 31 decembrie 2014 deoarece capitalurile proprii ale Fondului conform situatii financiare statutare (pentru
aceasta data situatiile financiare statutare au fost intocmite in conformitate cu reglementarile contabile romanesti
respectiv Regulamentul CNVM nr 4/2011, cu modificarile si completarile ulterioare) in valoare de 9.339.030.996
Lei au fost mai mici decat capitalul social al Fondului Tn valoare de 11.815.279.887 Lei, distributia de dividende
catre actionari nu a putut fi efectuata conform cerintelor articolului 69 din Legea 31/1990 privind distribuirea
profitului.

Din acest motiv, Administratorul Fondului a propus, si actionarii au aprobat in AGA din 21 ianuarie 2015, o
distributie de numerar de 0,05 Lei pe actiune prin reducerea capitalului social, efectuata prin reducerea valorii
nominale a actiunilor Fondului. Pentru detalii a se vedea nota 18 (€) de mai sus.

19. Contingente

1. Litigii

La 31 decembrie 2015 Fondul era implicat in diverse litigii, fie Tn calitate de parat, fie in calitate de reclamant.
Conform cerintelor I1AS 37 ,,Provizioane, datorii contingente si active contingente “, Fondul a prezentat Tn aceste

situatii financiare litigiile care ar putea avea un impact semnificativ asupra pozitiei financiare sau profitabilitatii
acestuia. Cele mai importante litigii au fost urmatoarele:
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19. Contingente (continuare)
1. Litigii (continuare)

e Un fost actionar minoritar al Fondului a initiat o serie de litigii impotriva Fondului avand diferite obiecte,
inclusiv cu privire la anularea anumitor hotaréri ale Adundrii Generale a Actionarilor. Tn prezent, aceste litigii
sunt n diferite etape procesuale ale sistemului judiciar roméanesc, iar informatiile noi sunt frecvent raportate
de management prin sistemul de informare al Bursei de Valori Bucuresti.

e Intr-unul dintre aceste litigii, in data de 10 octombrie 2012, Curtea de Apel Bucuresti a respins recursul
Fondului si a mentinut decizia Tribunalului Bucuresti de a admite 1n parte, cererea de anulare a unor hotarari
ale AGA din data de 6 septembrie 2010, referitoare la (inter alia) aprobarea unui nou Act Constitutiv si la
prima numire a FTIML in calitate de administrator al Fondului.

Aceasta hotarare este irevocabila si a fost implementata de catre Registrul Comertului, fara a aduce nicio
modificare 1n ceea ce priveste managementul Fondului, avand in vedere ca:

e Versiunea Actului Constitutiv la care face referire Curtea de Apel nu este cea in vigoare in prezent, deoarece
noi modificari si versiuni ale Actului Constitutiv au fost aprobate cu majoritate de catre actionarii Fondului in
cadrul AGA din 29 noiembrie 2010, AGA din 23 noiembrie 2011, AGA din 4 aprilie 2012, AGA din 23
noiembrie 2012, AGA din 25 aprilie 2013, AGA din 22 noiembrie 2013, AGA din 3 februarie 2014, AGA din
28 aprilie 2014, AGA din 23 septembrie 2014, AGA din 19 noiembrie 2014, AGA din 21 ianuarie 2015, AGA
din 27 aprilie 2015 si AGA din 29 octombrie 2015;

e Noi hotarari au fost aprobate in cadrul AGA din 25 aprilie 2012, AGA din 23 noiembrie 2012, AGA din 25
aprilie 2013, AGA din 22 noiembrie 2013, AGA din 3 februarie 2014, AGA din 28 aprilie 2014, AGA din 23
septembrie 2014, AGA din 19 noiembrie 2014, AGA din 21 ianuarie 2015, AGA din 27 aprilie 2015 si AGA
din 29 octombrie 2015 cu privire la ratificarea si reaprobarea tuturor obiectelor hotararilor la care aceasta
decizie a Curtii face referire (aceste hotarari au fost propuse de catre un actionar si au fost aprobate cu 0
majoritate semnificativa);

e FTIML a for numit in calitate de Administrator Unic si Manager al Fondului Proprietatea pentru un nou
mandat de doi ani Tncepand cu 30 septembrie 2014.

La 31 decembrie 2015 persoana litiganta nu mai avea calitatea de actionar al Fondului Proprietatea.

In consecinti, FTIML in calitate de Administrator al Fondului Proprietatea trebuie si respecte Actul Constitutiv si
hotararile actionarilor Tn vigoare si, prin urmare, va continua sa administreze Fondul in conformitate cu acestea si
cu Contractul de Administrare a Investitiilor in vigoare.

Tn iunie 2014, intr-un alt dosar demarat de Fond impotriva actionarului mentionat mai sus, instanta a confirmat
faptul ca actionarul a abuzat de drepturile procesuale impotriva Fondului. De asemenea, exista si alte hotarari ale
instantelor care confirma faptul ca actionarul nu a dovedit un interes legitim pentru a demara anumite actiuni in
instanta, iar in unul din aceste dosare hotérarea este irevocabila — Curtea de Apel Bucuresti a pronuntat hotararea
irevocabila in noiembrie 2014. In alte dosare, in decembrie 2014 si februarie 2015 Curtea de Apel Bucuresti a
pronuntat hotarari irevocabile prin care a mentinut ca legale si valide hotararile actionarilor aprobate in noiembrie
2012, aprilie si noiembrie 2013, care au fost atacate initial In aceste dosare.

Rezultatul litigiilor in curs nu poate fi determinat cu certitudine la aceasta data, dar Administratorul Fondului
intentioneaza sa apere interesele Fondului si ale actionarilor, in toate aceste litigii, in conformitate cu legislatia in
vigoare.

2. Alte contingente
Alte contingente ale Fondului includ creantele aferente World Trade Center Bucuresti SA dupa cum urmeaza:

Titlul 11, articolul 4 din Ordonanta de Urgentd a Guvernului nr. 81/2007 stipuleaza transferul de la Autoritatea
pentru Valorificarea Activelor Statutului catre Fond a creantelor aferente World Trade Center Bucuresti SA in
valoare de 68.814.198 USD (reprezentand ratele de principal initiale, dobanzile si penalitatile asociate) la 29 iunie
2007.
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19. Contingente (continuare)

2. Alte contingente (continuare)

Péana la data de 31 decembrie 2015, Fondul a recuperat de la World Trade Center Bucuresti SA 510.131 USD,
148.701 EUR si 8.724.888 Lei. Avand in vedere caracterul nesigur al recuperarii creantelor datorate de catre
World Trade Center Bucuresti SA, acestea au fost recunoscute in situatiile financiare ale Fondului pe masura
incasarii lor.

In august 2013, World Trade Center Bucuresti SA a formulat o cerere de chemare in judecata impotriva Fondului
solicitand restituirea sumelor executate silit in anii 2010 si 2011 (148.701 EUR, 10.131 USD si 8.829.663 Lei).
Sumele recuperate in urma procedurii de executare silita au fost initial inregistrate de catre Fond ca si contributii
ale Ministerului Finantelor Publice la capitalul social al Fondului, diminuand valoarea creantei de incasat aferente
capitalului nevarsat.

Drept urmare, aceste sume trebuie recuperate de Fond de la Ministerul Finantelor Publice (fiind inregistrate ca o
creantd asupra acestui actionar al Fondului, pentru care a fost inregistratd o ajustare de depreciere), in timp ce
dobanzile legale au fost inregistrate ca o cheltuiala cu provizioanele pentru litigii. Dosarul are urmétorul termen in
26 februarie 2016 in fata Tribunalului Bucuresti, Ministerul Finantelor Publice fiind de asemenea parte in acest
dosar.

In prezent World Trade Center Bucuresti SA se afli in proceduri de insolventa, dar Fondul nu are calitatea de
creditor in acest dosar, Ministerul Finantelor Publice preluand calitatea de creditor in temeiul art. IV din Legea nr.
10/2015: “Incepand cu data intrarii in vigoare a prezentei legi, creanta previzutd la art. 4 al Titlului II din
Ordonanta de Urgentda a Guvernului nr. 81/2007 [...] se preia de catre Ministerul Finangelor Publice de la
Fondul Proprietatea, impreund cu toate accesoriile aferente”.

20. Parti afiliate

(a) Conducerea

Remuneratii
Exercitiul financiar Exercitiul financiar
incheiat la incheiat la
31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Membrii Comitetului Reprezentantilor 950.000 900.000

Nu au existat imprumuturi sau alte tranzactii intre Fond si membrii Comitetului Reprezentantilor in 2015 sau Tn
2014.

Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom Sucursala Bucuresti este atdt managerul
cat si administratorul unic al Fondului.

Tranzactiile derulate intre Fond si Administratorul Fondului au fost urmatoarele:

Exercitiul financiar Exercitiul financiar

incheiat la incheiat la

Tranzactii 31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Comisioane de administrare si management al investitiilor 68.323.328 56.479.028
Cheltuieli cu chiria 67.395 86.289
Costuri operationale 24.837 22.951

68.415.560 56.588.268

Tn 2015, Fondul a inregistrat, de asemenea, suma de 3.186.689 Lei, reprezentand cheltuieli efectuate de
Administratorul Fondului in beneficiul Fondului (2014: 2.986.573 Lei). Aceste cheltuieli au fost Tn principal
legate de activitatile de promovare a Fondului (relatia cu investitorii) si de evaluarea participatiilor nelistate.

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 125



FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

20. Parti afiliate (continuare)

Refacturarea acestor cheltuieli catre Fond s-a facut in conformitate cu prevederile Contractului de Administrare a
Investitiilor si a fost supusa aprobarii Comitetului Reprezentantilor.

La 31 decembrie 2015, suma totald datoratd de catre Fond Administratorului Fondului era de 15.050.105 Lei (31
decembrie 2014: 17.189.421 Lei). Nu exista nicio altd compensatie acordatd conducerii.

(b) Filiale
Filialele Fondului sunt urmatoarele, toate inregistrate in Roméania:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Procentul de detinere
Alcom SA 2% 2%
Comsig SA 70% 70%
Primcom SA 68% 69%
Zirom SA 100% 100%

Tn data de 13 februarie 2015, Primcom SA a finalizat inregistrarea la Depozitarul Central din Roméania a reducerii
capitalului social cu 19.237 Lei prin anularea a 192.372 actiuni proprii conform hotararii Adunarii Generale a
Actionarilor din data de 17 iulie 2014. Numarul actiunilor detinute de Fondul Proprictatea in Primcom SA,
respectiv 1.427.188 actiuni, nu s-a modificat, insa procentul de detinere a crescut de la 69% la 76%. in decembrie
2015, Fondul a vandut 152.156 actiuni detinute in Primcom SA la pretul de 30 Lei pe actiune in cadrul unui
program de rascumparare a actiunilor proprii derulat de aceasta societate. Ca urmare a acestei tranzactii procentul
de detinere a Fondului a scazut de la 76% la 68%.

In august si decembrie 2015, Fondul a participat la majoririle de capital social in numerar efectuate de Zirom SA
prin subscrierea a 99.162 si respectiv 150.000 actiuni noi, la o valoare nominald de 10 Lei pe actiune (in total
991.620 Lei si respectiv 1.500.000 Let).

Tn cursul anului 2014, Fondul a derulat urmatoarele tranzactii cu filialele sale: (1) Tn ianuarie 2014, Primcom SA a
efectuat o returnare de capital in urma diminuarii valorii nominale a actiunilor de la 2,5 Lei pe actiune la 0,1 Lei
pe actiune, si (2) in iunie 2014 Fondul a vandut o parte din detinerea sa in Primcom SA, in cadrul unui program de
rascumparare a actiunilor proprii derulat de aceasta societate.

Valoarea justa a investitiilor in filiale este prezentata in tabelul de mai jos:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Zirom SA 23.275.000 39.338.000
Primcom SA 14.280.358 12.345.176
Alcom SA 10.409.423 4.399.976
Comsig SA 1.720.902 1.538.490
49.685.683 57.621.642

La 31 decembrie 2015, Fondul nu avea niciun angajament sau intentie de a oferi filialelor sale sprijin financiar sau
de alta naturd, inclusiv vreun angajament sau intentie de a asista filialele in obtinerea de suport financiar. De
asemenea, nu a fost acordat niciun sprijin financiar sau de altd natura semnificativ de catre Fond filialelor sale in
cursul perioadelor de raportare.

La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014, nu exista nicio restrictie asupra capacitatii vreunei filiale de a
efectua distributii sub orice forma catre Fondul Proprietatea.

Tn cursul anului 2015, Fondul a inregistrat si incasat de la Alcom SA dividende in suma de 104.524 Lei (2014: 0
Lei).
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20. Parti afiliate (continuare)
(c) Entitati asociate

La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014, Fondul avea trei entitdti asociate, toate inregistrate in Romania:

31 decembrie 2015 31 decembrie 2014
Procentul de detinere
OMV Petrom SA 19% 19%
Societatea Nationala a Sarii SA 49% 49%
Plafar SA 49% 49%

Tn 2015, Fondul a Tnregistrat si incasat de la OMV Petrom SA dividende in suma de 120.496.860 Lei (2014:
331.366.364 Lei), iar de la Societatea Nationala a Sarii SA dividende Tn suma de 10.234.109 Lei (2014:
19.808.540 Lei).

21. Evenimente ulterioare

Hotararile AGA din 27 ianuarie 2016

Tn data de 10 decembrie 2015, Administratorul Fondului a anuntat convocarea Adunarii Generale Extraordinare a
Actionarilor (,AGEA”) pentru data de 27 ianuarie 2016.

Principalele hotarari ale actionarilor luate in cadrul AGA din data de 27 ianuarie 2016 au fost:

e  Aprobarea reducerii capitalului social subscris al Fondului de la 9.869.265.720,90 Lei la 9.320.973.180,85
Lei prin reducerea valorii nominale a actiunilor Fondului de 1a 0,90 Lei la 0,85 Lei si aprobarea platii catre
actionarii inregistrati la Depozitarul Central in data de 6 iunie 2016 a 0,05 Lei pe actiune proportional cu
detinerea lor Tn capitalul social subscris varsat al Fondului. Data platii aprobate de actionari este 27 iunie
2016.

e  Ratificarea si aprobarea tuturor hotararilor AGEA si a tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari, decizii,
convocdri ale tuturor AGEA si contracte) incheiate, adoptate si emise in numele Fondul Proprietatea SA
prin Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom Sucursala Bucuresti, Intre 6
septembrie 2010 si 26 ianuarie 2016, precum si aprobarea si ratificarea oricaror documente, actiuni si
operatiuni de implementare 1n baza acestora, inclusiv privind administrarea Fondului 1n sistem unitar,
precum si aprobarea tuturor modificarilor Actului Constitutiv aprobate de catre toate AGEA ntre 6
septembrie 2010 si 26 ianuarie 2016, astfel cum au fost avizate de ASF.

Actualizari cu privire la cel de-al saselea program de rascumparare

Tn data de 9 septembrie 2015, Fondul a inceput derularea celui de-al saselea program de riscumparare, iar pana la
data de 31 decembrie 2015 numarul total de actiuni rascumparate a fost de 149.649.624 actiuni (din care
111.074.924 actiuni ordinare si 38.574.700 actiuni aferente GDR-urilor rdscumparate), la o valoare totala de
achizitie, inclusiv costuri de tranzactionare, de 121.497.490 Lei. In data de 14 ianuarie 2016 Fondul a depus la
ASF o cerere de aprobare pentru o oferta publicd de rascumpdrare a actiunilor proprii, In vederea accelerarii celui
de-al saselea program de rdscumparare, prin achizitia de la actionarii Fondului a 430 milioane de actiuni sau
numarul echivalent de GDR-uri avand la baza actiuni emise de Fond.

in data de 25 ianuarie 2016 oferta publica a fost insa suspendati, din cauza volatilitatii semnificative de pe pietele
financiare, care a afectat puternic cotatiile burselor si valoarea participatiilor din portofoliu. Pentru a se asigura ca
oferta de rascumparare este efectuatd la un pret adecvat comparativ cu valoarea de piata, in scopul maximizarii
valorii pentru actionarii Fondului, Administratorul Fondului va continua sa monitorizeze indeaproape evolutiile
pietelor, fiind pregitit sa reinceapa acest proces atunci cand conditiile de piata vor fi mai favorabile. In data de 28
ianuarie Fondul a reluat rascumpararile zilnice de actiuni, deoarece rascumpararea de actiuni proprii la pretul
actual de piata ar trebui sa aiba un impact pozitiv mai mare asupra VAN pe actiune al Fondului si s creasca
valoarea pentru actionari.

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 127



FONDUL PROPRIETATEA SA

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE PENTRU EXERCITIUL FINANCIAR INCHEIAT
LA 31 DECEMBRIE 2015
(toate sumele sunt exprimate in Lei, daca nu se precizeaza altfel)

21. Evenimente ulterioare (continuare)

Administratorul Fondului considera cé in conditiile actuale de piata este importantd adoptarea unei abordari
prudente in ceea ce priveste managementul lichiditatii, pentru a limita expunerea Fondului.

Limita facilitatii GDR
Tn data de 22 ianuarie 2016, Bank of New York Mellon, banca depozitara a facilititii GDR, a emis o notificare cu
privire la faptul ca numarul total de GDR-uri emise a atins limita maxima admisa de o treime din capitalul social

subscris al Fondului, conform reglementarilor in vigoare. Prin urmare, pana la noi informatii din partea Bank of
New York Mellon cu privire la facilitatea GDR, nu mai pot fi emise GDR-uri noi.

Modificari ale Contractului de Administrare a Investitiilor - Actul Aditional nr. 4

ASF a emis Avizul nr. 1/ 7 ianuarie 2016, prin care a avizat cu observatii Actul Aditional nr. 4/ 2 noiembrie 2015
la Contractul de Administrare a Investitiilor incheiat intre Fond si Administratorul Fondului in data de 29 aprilie
2014, propunand o formulare diferita cu privire la calculul comisionului de distributie Intre 1 noiembrie 2015 si
31 martie 2016, care va fi addugata pe agenda urmatoarei AGA.

Rata utilizata la calculul comisionului de distributie este de 100 de puncte de baza pentru perioada cuprinsa intre 1
noiembrie 2015 si 6 ianuarie 2016 si 200 de puncte de baza pentru perioada cuprinsd Intre 7 ianuarie 2016 si 31
martie 2016.
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Anexa 2 Situatia Activelor si Obligatiilor Fondului Proprietatea SA la data de 31 decembrie 2015, intocmiti in conformitate cu Regulamentul CNVM 4/2010

(Anexa nr. 4)

31 decembrie 2014 31 decembrie 2015 Diferente
Denumire element % din % din
% din activul  activul % din activul
net total Valuta Lei activul net total Valuta Lei Lei

. Total active 100,4265% 100,0000% 13.293.182.958,63 100,4517% 100,0000% 12.148.082.016,47 (1.145.100.942,16)

1  Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare, din care:* 49,3065%  49,0972% 6.526.570.470,26  38,6935% 38,5198% 4.679.379.747,81 (1.847.190.722,45)

1.1. valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise sau tranzactionate pe o piata reglementatd din Romania, din care: 49,3065%  49,0972% = 6.526.570.470,26  38,6935% 38,5198% - 4.679.379.747,81 (1.847.190.722,45)
1.1.1 actiuni cotate tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare 49,0112%  48,8033% - 6.487.488.092,22 38,1175% 37,9464% - 4.609.725.698,56 (1.877.762.393,66)
1.1.2 actiuni cotate dar netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare 0,0554% 0,0551% - 7.332.797,35 0,0881%  0,0877% - 10.649.639,24 3.316.841,89
1.1.3 obligatiuni guvernamentale 0,2399% 0,2388% - 31.749.580,69 0,4879%  0,4857% - 59.004.410,01 27.254.829,32
1.1.4 drepturi de alocare neadmise la tranzactionare pe o piata reglementaté = = = = - - - - -
valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise sau tranzactionate pe o piata reglementata dintr-un stat membru, din - -

1.2. care: - - - - - - -
1.2.1 actiuni cotate tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare - - - - - - - - -
1.2.2 actiuni cotate dar netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare - - - - - - - - -

1.3. valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la cota oficiald a unei burse dintr-un stat nemembru sau negociate pe o - -
alta piata reglementata dintr-un stat nemembru, care opereaza in mod regulat si este recunoscuta si deschisa publicului, aprobata
de ASF - - - - - - -

2 Valori mobiliare nou-emise - - - - - - - - -

3 Alte valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare mentionate la art. 187 lit. a) din Regulamentul nr. 15/2004, din care: 48,9398% 48,7321% - 6.478.030.691,25 59,7075% 59,4391% - 7.220.693.259,75 742.662.568,50
- actiuni neadmise la tranzactionare pe o piata reglementata 48,9398% 48,7321% - 6.478.030.691,25 59,7075% 59,4391% - 7.220.693.259,75 742.662.568,50

4  Depozite bancare, din care: 0,8267% 0,8232% 109.424.929,82 1,6358%  1,6286% 197.825.552,00 88.400.622,18

4.1. depozite bancare constituite la institutii de credit din Romania 0,8267% 0,8232% - 109.424.929,82 1,6358%  1,6286% - 197.825.552,00 88.400.622,18
-in Lei 0,8267% 0,8232% 109.424.929,82 1,6358%  1,6286% 197.825.552,00 88.400.622,18
-n EUR - - - - - - - - -

4.2. depozite bancare constituite la institutii de credit dintr-un stat membru - - - - - - - - -

4.3. depozite bancare constituite la institutii de credit dintr-un stat nemembru - - - - - - - - -

5 Instrumente financiare derivate tranzactionate pe o piata reglementata: - - - - - - - - -

6  Conturi curente si numerar, din care: 0,0520% 0,0517% 6.879.128,79 0,0053%  0,0053% 648.858,28 (6.230.270,51)
-in Lei 0,0520% 0,0517% - 6.877.087,90 0,0053%  0,0053% - 644.341,11 (6.232.746,79)
-n EUR 0,0000% 0,0000% EUR 295,30 1.323,57 0,0000%  0,0000% EUR 550,27 2.489,70 1.166,13
-in USD 0,0000% 0,0000% USD 103,36 381,07 0,0000%  0,0000% USD 249,87 1.036,39 655,32
- in GBP 0,0000% 0,0000% GBP 58,55 336,25 0,0000%  0,0000% GBP 161,24 991,08 654,83

7 Instrumente ale pietei monetare, altele decat cele tranzactionate pe o piata reglementata, conform art. 101 alin. (1) lit. g) din Legea
nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare, din care: 1,2302% 1,2250% - 162.839.401,16 0,1650%  0,1643% - 19.957.310,85 (142.882.090,31)
- certificate de trezorerie cu discount, cu maturitéti initiale mai mici de 1 an 1,2302% 1,2250% - 162.839.401,16 0,1650%  0,1643% - 19.957.310,85  (142.882.090,31)
Titluri de participare ale altor organisme de plasament colectiv/ organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (A.O.P.C./ - - - - - - - - -

8 O0.P.CV.M)

9  Alte active, din care: 0,0713% 0,0708% - 9.438.337,35 0,2446%  0,2429% - 29.577.287,78 20.138.950,43
- creanta reprezentand suma transferata la Depozitarul Central pentru returnarea de capital cétre actionari din 2015, si neplétita
incé cétre / neincasata incd de actionari pana la sférsitul perioadei - - - - 0,1588%  0,1580% - 19.207.349,00 19.207.349,00
- impozit dividende de recuperat de la autoritétile fiscale din Austria 0,0078% 0,0078% EUR 231.495,58 1.037.586,34 0,0087% 0,0086% EUR 231.495,58 1.047.401,75 9.815,41
- impozit pe dividende de recuperat de la Bugetul de Stat 0,0011% 0,0011% - 149.764,00 0,0056%  0,0056% - 681.562,00 531.798,00
- impozit pe profit de recuperat de la Bugetul de Stat 0,0554% 0,0551% - 7.330.440,00 0,0606%  0,0602% - 7.330.440,00 -
- imobilizéri necorporale 0,0063% 0,0063% - 837.387,74 0,0066%  0,0065% - 796.412,31 (40.975,43)
- alte creante, din care: 0,0003% 0,0002% - 38.531,79 0,0038%  0,0037% - 452.263,51 413.731,72

-in Lei 0,0003% 0,0002% - 38.531,79 0,0038%  0,0037% - 452.263,51 413.731,72
- cheltuieli Tnregistrate n avans 0,0004% 0,0003% - 44.627,48 0,0005%  0,0003% - 61.859,21 17.231,73

1. Total obligatii 0,4265% 0,4249% 56.482.344,50 0,4517%  0,4497% 54.625.823,74 (1.856.520,76)

1 Cheltuieli pentru plata comisioanelor datorate societatii de administrare a investitiilor (S.A.l.) 0,1213% 0,1208% - 16.064.203,32 0,1148%  0,1142% - 13.878.424,02 (2.185.779,30)

2 Cheltuieli pentru plata comisioanelor datorate depozitarului 0,0015% 0,0015% - 201.047,17 0,0007%  0,0007% - 84.979,19 (116.067,98)

3 Cheltuieli cu comisioanele datorate intermediarilor 0,0000% 0,0000% - - 0,0037%  0,0037% - 446.715,00 446.715,00

4 Cheltuieli cu comisioanele de rulaj si alte servicii bancare - - - - - - - - -

5  Cheltuieli cu dobanzile - - - - - - - - -

6  Cheltuieli de emisiune - - - - - - - - -

7  Cheltuieli cu plata comisioanelor/tarifelor datorate ASF 0,0088% 0,0088% - 1.164.864,63 0,0075%  0,0075% - 905.580,70 (259.283,93)

8  Cheltuielile cu auditul financiar - - - - - - - - -

9  Alte obligatii, din care: 0,2949% 0,2938% - 39.052.229,38 0,3250%  0,3236% - 39.310.124,83 257.895,45
- datorii legate de returnarea de capital cétre actionari 0,0863% 0,0860% - 11.434.903,60 0,1900%  0,1891% - 22.972.690,65 11.537.787,05
- dividende de plata 0,0412% 0,0410% - 5.455.306,19 0,0111% 0,0111% - 1.349.397,52 (4.105.908,67)
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31 decembrie 2014 31 decembrie 2015 Diferente
Denumire element % din % din
% din activul  activul % din activul
net total Valuta Lei activul net total Valuta Lei Lei
- provizioane 0,1139% 0,1135% - 15.085.941,78 0,0956%  0,0952% - 11.567.804,85 (3.518.136,93)
- varsaminte de efectuat pentru réscumpérarea actiunilor proprii 0,0262% 0,0261% - 3.468.113,79 0,0070%  0,0070% - 848.468,13 (2.619.645,66)
- remuneratii i contributii aferente 0,0002% 0,0002% - 25.420,00 0,0003%  0,0003% - 32.689,00 7.269,00
- TVA de plata la Bugetul de Stat 0,0038% 0,0038% - 499.696,28 0,0011% 0,0011% - 132.207,55 (367.488,73)
- alte obligatii, din care: 0,0233% 0,0232% - 3.082.847,74 0,0199%  0,0198% - 2.406.867,13 (675.980,61)
-in Lei 0,0222% 0,0221% - 2.938.636,95 0,0195%  0,0194% - 2.354.839,90 (583.797,05)
-n EUR 0,0004%  0,0004% EUR 11.499,00 51.539,67 0,0004% 0,0004% EUR 11.499,00 52.027,23 487,56
-in GBP 0,0007% _ 0,0007% GBP _ 16.136,36 92.671,12 - - - - (92.671,12)
IIl. Valoarea activului net (I - I1) 100,0000%  99,5751% 13.236.700.614,13 100,0000% 99,5503% 12.093.456.192,73 (1.143.244.421,40)

* = Include de asemenea valoarea participatiilor in companiile admise la tranzactionare pe piata Rasdaq si pe piata AeRo (sistem alternativ de tranzactionare)

Nota: diferenta in suma de 5.610.064,40 Lei dintre Valoarea activului net la 31 decembrie 2015 in suma de 12.093.456.192,73 Lei prezentata in acest raport intocmit folosind evidentele contabile in conformitate cu IFRS pentru elementele care
nu fac parte din portofoliul de instrumente financiare (elementele non -portofoliu) si Valoarea activului net la 31 decembrie 2015 in suma de 12.087.846.128,33 Lei raportatd in Anexa 5 (conform Regulamentului CNVM nr. 4/2010, cu
modificarile ulterioare) intocmita folosind evidentele contabile in conformitate cu Reglementarile contabile romanesti (Regulamentul CNVM nr. 4/2011) pentru elementele non-portofoliu, reprezinta valoarea provizioanelor pentru taxe
recunoscute in legatura cu actiunile primite cu titlu gratuit (incluse in Total obligatii) inregistrate conform Reglementarilor contabile romanesti, dar nerecunoscute conform IFRS.

Situatia valorii unitare a activului net

Denumire element 31 decembrie 2015 31 decembrie 2014 Diferente
Valoare activ net 12.093.456.192,73 13.236.700.614,13 (1.143.244.421,40)
Numar actiuni in circulatie 10.452.388.827 10.915.975.273 (463.586.446)
Valoarea unitara a activului net 1,1570 1,2125 (0,0555)

Situatia detaliata a investitiilor la data de 31 decembrie 2015
Valori mobiliare admise sau tranzactionate pe o piata reglementati din Roménia din care:

1.1 actiuni cotate tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare

Data ultimei Pondere in activul

sedinte in care s-a Nr. actiuni Valoare Pondere in capitalul total al Fondului Pondere in activul net al
Emitent Simbol tranzactionat detinute nominald Valoare actiune Valoare totala social al emitentului Proprietatea  Fondului Proprietatea Metoda de evaluare
Alro Slatina SA ALR 30-dec.-2015 72.884.714 0,5 1,3200 96.207.822,48 10,21% 0,7920% 0,7955% Pret de inchidere
Banca Transilvania SA TLV 30-dec.-2015 87.081.804 1 2,4300 211.608.783,72 2,87% 1,7419% 1,7498% Pret de inchidere
BRD-Groupe Societe Generale SA BRD 30-dec.-2015 25.387.456 1 12,1000 307.188.217,60 3,64% 2,5287% 2,5401% Pret de inchidere
Conpet SA COTE 30-dec.-2015 524.366 33 77,0000 40.376.182,00 6,05% 0,3324% 0,3339% Pret de inchidere
IOR SA IORB 29-dec.-2015 2.622.273 0,1 0,3600 944.018,28 2,81% 0,0078% 0,0078% Pret de referinta - Pret mediu
Oil Terminal SA OoIL 30-dec.-2015 36.796.026 0,1 0,1055 3.881.980,74 6,31% 0,0320% 0,0321% Pret de inchidere
OMV Petrom SA SNP 30-dec.-2015  10.758.648.186 0,1 0,2900  3.120.007.973,94 18,99% 25,6831% 25,7991% Pret de inchidere
Palace SA PACY 30-dec.-2015 5.832.482 0,1 0,1120 653.237,98 15,42% 0,0054% 0,0054% Pret de referinta - Pret mediu
Primcom SA PRIB 30-dec.-2015 1.275.032 0,1 11,2000 14.280.358,40 67,93% 0,1176% 0,1181% Pret de referinta - Pret mediu
Romaero SA RORX 18-dec.-2015 1.311.691 2,5 19,4000 25.446.805,40 20,99% 0,2095% 0,2104% Pret de referinta - Pret mediu
Romgaz SA SNG 30-dec.-2015 22.542.960 1 27,2000 613.168.512,00 5,84% 5,0475% 5,0703% Pret de inchidere
Nuclearelectrica SA SNN 30-dec.-2015 27.408.381 10 6,4200 175.961.806,02 9,09% 1,4485% 1,4550% Pret de inchidere
Total 4.609.725.698,56 37,9464% 38,1175%

1.2 actiuni cotate dar netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare
Data ultimei Pondere in activul

sedinte in care s-a Nr. actiuni Valoare Pondere in capitalul total al Fondului  Pondere in activul net al

Emitent Simbol tranzactionat detinute nominald Valoare actiune Valoare totala social al emitentului Proprietatea Fondului Proprietatea Metoda de evaluare
Valoarea justa/actiune (Capitaluri proprii la 31 decembrie

Alcom SA ALCQ 27-iul.-2015 89.249 2,5 116,6335 10.409.423,24 71,89% 0,0857% 0,0861% 2014 ajustate cu valoarea dividendelor declarate/ actiune)
Mecon SA MECP 14-iul.-2015 60.054 11,6 4,0000 240.216,00 12,51% 0,0020% 0,0020% Valoare justa / actiune (ultimul pret de tranzactionare)
Total 10.649.639,24 0,0877% 0,0881%
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Instrumentele mentionate la art. 187 lit. a) din Regulamentul nr.15/2004, din care:

Actiuni neadmise la tranzactionare pe o piata reglementata

Pondere n Pondere n
Pret de achizitie capitalul activul total al  Pondere in activul
Nr. Actiuni Data (pret achizitie  Valoare social al Fondului net al Fondului

Emitent detinute achizitiei * total actiuni) actiune  Valoare totala emitentului Proprietatea Proprietatea Stare firma Metoda de evaluare

Aeroportul International Mihail Kogalniceanu - 23.159  19-iul.-2005 1.490.898 67,9649 1.573.999,12 20,00% 0,0130% 0,0130% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului

Constanta SA functionare independent la 30 septembrie 2015)

Aeroportul International Timisoara - Traian Vuia 32.016 19-iul.-2005 2.652.588 81,6466 2.613.997,55 20,00% 0,0215% 0,0216% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului

SA functionare independent la 30 septembrie 2015)

BAT Service SA 194.022  19-iul.-2005 656.686 0,0000 0,00 33,00% 0,0000% 0,0000% Faliment Evaluata la zero

Cetatea SA 354.468  19-iul.-2005 118.840 0,9504 336.886,39 20,43% 0,0028% 0,0028% Societate nelistata, in stare de Capitaluri proprii la 31 decembrie 2014 / actiune
functionare

CN Administratia Canalelor Navigabile SA 203.160  19-iul.-2005 15.194.209 81,0905 16.474.345,98 20,00% 0,1356% 0,1362% Societate nelistatd, in stare de Valoarea justa/actiune (Capitaluri proprii la 31 decembrie 2014
functionare ajustate cu valoarea dividendelor declarate/ actiune)

CN Administratia Porturilor Dunarii Fluviale SA 27.554  19-iul.-2005 675.810 0,0000 0,00 20,00% 0,0000% 0,0000% Societate nelistata, in stare de Valoare justd/actiune (valoare zero)
functionare

CN Administratia Porturilor Dunarii Maritime SA 56.675  19-iul.-2005 1.706.051 20,4381 1.158.329,32 7,70% 0,0095% 0,0096% Societate nelistatd, in stare de Valoarea justa/actiune (Capitaluri proprii la 31 decembrie 2014
functionare ajustate cu valoarea dividendelor declarate/ actiune)

CN Administratia Porturilor Maritime SA 2.651.113  19-iul.-2005 65.441.294 66,0511 175.108.929,87 19,99% 1,4415% 1,4480% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

CN Aeroporturi Bucuresti SA ** 2.875.443  5-feb.-2010 131.168.263 173,1354 497.840.973,98 20,00% 4,0981% 4,1166% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Complexul Energetic Oltenia SA**** 27.387.940 31-mai.-2012 670.353.852 2,2944  62.838.889,54 21,55% 0,5173% 0,5196% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Comsig SA 75.655  19-iul.-2005 132.633 22,7467 1.720.901,59 69,94% 0,0142% 0,0142% Societate nelistata, in stare de Capitaluri proprii la 31 decembrie 2014 / actiune
functionare

E.ON Distributie Roméania SA***** 56.749.014  19-iul.-2005 169.541.165 8,9939 510.394.957,01 18,34% 4,2014% 4,2204% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

E.ON Energie Roméania SA 9.903.524  19-iul.-2005 45.765.358 12,7732 126.499.692,76 13,39% 1,0413% 1,0460% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Electrica Distributie Muntenia Nord SA 7.796.022  19-iul.-2005 165.221.141 32,5678 253.899.285,29 21,99% 2,0900% 2,0995% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 31 august 2015)

Electrica Distributie Transilvania Nord SA 8.167.813  19-iul.-2005 113.299.904 26,3962 215.599.225,51 22,00% 1,7748% 1,7828% Societate nelistatd, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 31 august 2015)

Electrica Distributie Transilvania Sud SA 9.327.282  19-iul.-2005 125.918.629 23,8333 222.299.910,09 21,99% 1,8299% 1,8382% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 31 august 2015)

Electrica Furnizare SA** 1.366.412  22-iul.-2011 17.819.672 109,4838 149.599.978,13 22,00% 1,2315% 1,2370% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 31 august 2015)

Enel Distributie Banat SA 9.220.644  19-iul.-2005 141.578.929 67,6742 623.999.706,18 24,12% 5,1366% 5,1598% Societate nelistatd, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Enel Distributie Dobrogea SA 6.753.127  19-iul.-2005 114.760.053 59,4095 401.199.898,51 24,09% 3,3026% 3,3175% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Enel Distributie Muntenia SA 3.256.396  19-iul.-2005 107.277.263 139,8478 455.399.816,53 12,00% 3,7487% 3,7657% Societate nelistatd, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Enel Energie Muntenia SA 444.054  19-iul.-2005 2.833.769 144,1266 63.999.993,24 12,00% 0,5268% 0,5292% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Enel Energie SA 1.680.000  19-iul.-2005 26.124.808 45,5952  76.599.936,00 12,00% 0,6306% 0,6334% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

GDF Suez Energy Roméania SA 2.390.698  19-iul.-2005 62.610.812 186,5982 446.099.943,54 11,99% 3,6722% 3,6888% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Gerovital Cosmetics SA 1.350.988  19-iul.-2005 340.996 0,0000 0,00 9,76% 0,0000% 0,0000% Faliment Evaluata la zero

Hidroelectrica SA 89.378.235  19-iul.-2005  3.107.667.996  29,69552.654.131.377,44 19,94% 21,8482% 21,9468% Reorganizare judiciara Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului

independent la 30 septembrie 2015)

Plafar SA 132.784 28-iun.-2007 3.160.329 14,3993 1.911.996,65 48,99% 0,0157% 0,0158% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Posta Romana SA 14.871.947  19-iul.-2005 84.664.380 3,9468 58.696.600,42 25,00% 0,4832% 0,4854% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Romplumb SA 1.595.520 28-iun.-2007 19.249.219 0,0000 0,00 33,26% 0,0000% 0,0000% Reorganizare judiciara Evaluata la zero

Salubriserv SA 43.263  19-iul.-2005 207.601 0,0000 0,00 17,48% 0,0000% 0,0000% Insolventa Evaluata la zero

Simtex SA 132.859 28-iun.-2007 3.059.858 0,0000 0,00 30,00% 0,0000% 0,0000% Reorganizare judiciara Evaluata la zero

Societatea Nationald a Sarii SA 2.005.884 28-jun.-2007 76.347.715 88,4492 177.418.835,09 48,99% 1,4605% 1,4671% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

World Trade Center Bucuresti SA 198.860  19-iul.-2005 42.459 0,0000 0,00 19,90% 0,0000% 0,0000% Insolventa Evaluata la zero

World Trade Hotel SA 17.912  19-iul.-2005 17.912 0,0000 0,00 19,90% 0,0000% 0,0000% Societate nelistata, in stare de Evaluata la zero (lipsa situatji financiare pentru exercitiul financiar
functionare incheiat la 31 decembrie 2014)

Zirom SA 4.985.083 28-iun.-2007 49.638.072 4,6689  23.274.854,02 100,00% 0,1916% 0,1925% Societate nelistata, in stare de Valoarea justa/actiune (Valoare conform raportului evaluatorului
functionare independent la 30 septembrie 2015)

Total 5.326.739.164 7.220.693.259,75 59,4391% 59,7075%
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Legenda:

* = pentru cazurile in care data achizitiei mentionata este mai veche decat data infiintarii Fondului Proprietatea (28 decembrie 2005), data achizifiei reprezinta data publicdrii in Monitorul Oficial a Legii nr. 247 / 19 iulie 2005 in baza careia s-au stabilit participatiile ce se vor transfera in portofoliul Fondului Proprietatea in

momentul infiintarii acestuia

** = societate infiintatd in urma fuziunii prin contopire intre CN "Aeroportul International Henri Coanda - Bucuresti" SA si S.N. "Aeroportul International Bucuresti Baneasa - Aurel Vlaicu" SA

*#k = gocietate infiinfatd In urma fuziunii prin contopire intre S.C. Electrica Furnizare Transilvania Nord SA, S.C. Electrica Furnizare Transilvania Sud SA si S.C. Electrica Furnizare Muntenia Nord SA

##%k = gocietate infiinatd in urma fuziunii prin contopire intre S.C. Complexul Energetic Turceni SA, S.C. Complexul Energetic Craiova SA, S.C. Complexul Energetic Rovinari SA, Societatea Nationald a Lignitului Oltenia SA

*ikdk = Ja 31 decembrie 2014, E.ON Moldova Distributie SA (companie absorbita) a fuzionat prin absorbtie cu E.ON Gaz Distributie SA (companie absorbanta), numele companiei absorbante devenind E.ON Distributie Roméania SA

Obligatiuni sau alte titluri de creanti tranzactionabile emise sau garantate de citre stat ori de autorititi ale administratiei publice centrale

Certificate de trezorerie cu discount

Pondere in activul

Pondere in activul net

Valoare Crestere Dobanda Valoare total al Fondului al Fondului
Seria si nr emisiunii Nr. titluri Data achizitiei Data scadentei initiala zilnica cumulata actualizata Proprietatea Proprietatea Banca intermediara Metoda de evaluare
Pret achizitie cumulat cu valoarea
RO1516CTNOH6 4.000 7-oct.-2015 7-mar.-2016 19.901.685,60 646,81 55.625,25 19.957.310,85 0,1643% 0,1650% Raiffeisen Bank dobanzii zilnice aferente perioadei
scurse de la data achizitiei
Total 19.957.310,85 0,1643% 0,1650%
Obligatiuni guvernamentale
Pondere in Pondere in
Data ultimei sedinte Nr. Discount/ activul total al activul net al
in care s-a instrumente Dobanda Dobanda prima Valoare Fondului Fondului
Emitent Cod ISIN tranzactionat detinute Data achizitiei Data cupon Data scadentei Valoarea initiala zilnica cumulata cumulat/(a) Pret piatd actualizata Proprietatea  Proprietatea  Metoda de evaluare
Ministerul de Finante  RO1116DBN024 12-iun.-2015 2500 25-n0v.-2015 30-apr-2016  30-apr-2016  25.000.000,00 4.098,36 1.008.196,72 - 10.399,68 27.007.396,72 0,2223% 0,2233%

- ) Pret de inchidere (Pretul
Ministerul de Finante  RO1216DBNO30 6-0ct.-2015 500  28-0ct-2015 27-an.-2016  27-an.-2016  5.000.000,00 787,67  267.02055 - 10.131,63  5.332.83555 0,0439% 0,0441%incluzand dobanda cumulata)
Ministerul de Finante  RO1216DBNO30 6-0ct.-2015 2500 2-nov.2015 27-ian.2016  27-ian.-2016  25.000.000,00 3.938,36 1.335.102,74 - 10.131,63 26.664.177,74 0,2195% 0,2205%

Total 59.004.410,01 0,4857% 0,4879%

Depozite bancare

Pondere in activul total al

Pondere in activul net al

Denumire banca Data constituirii Scadenta Valoare initiala ~ Dobanda zilnica  Dobanda cumulata Valoare actualizata Fondului Proprietatea Fondului Proprietatea Metoda de evaluare

BRD Groupe Societe Generale 23-dec.-2015 4-ian.-2016 RON 30.000.000,00 RON 125,00 RON 1.125,00 RON 30.001.125,00 0,2470% 0,2481%

Unicredit Tiriac Bank 23-dec.-2015 4-ian.-2016 RON 33.000.000,00 RON 366,67 RON  3.300,00 RON  33.003.300,00 0,2717% 0,2729% . B

ING BANK 28-dec-2015  4-an-2016 RON 56.900.000,00 RON 347,72 RON 139089  RON  56.901.390,89 0.4684% 0'4705%Zglla?nrzeiidz?l‘;?czg:fi?é:s{ec:gilgZ:iaei(::cnar?eageeala
Banca Comerciald Romana 29-dec.-2015  4-ian.-2016  RON  64.200.000,00 RON 356,67 RON  1.070,00 RON  64.201.070,00 0,5285% 0,5309% data constituirii

BRD Groupe Societe Generale 31-dec.-2015 4-ian.-2016 RON 9.156.015,27 RON 2543 RON 25,43 RON 9.156.040,70 0,0754% 0,0757%

BRD Groupe Societe Generale 31-dec-2015  4-ian.-2016 RON  4.562.574,71 RON 50,70 RON 50,70 RON  4.562.625,41 0,0376% 0,0377%

TOTAL RON 197.825.552,00 1,6286% 1,6358%

Evolutia activului net si a valorii unitare a activului net in ultimii 3 ani

31 decembrie 2013
15.013.742.081,74
1,2436

31 decembrie 2014
13.236.700.614,13
1,2125

31 decembrie 2015
12.093.456.192,73
1,1570

Activ net
VUAN

Franklin Templeton Investment Management Ltd United Kingdom Sucursala Bucuresti,
in calitate de administrator unic al FONDULUI PROPRIETATEA SA

Marius Nechifor
Reprezentant Compartiment de Control Intern

Grzegorz Konieczny
Reprezentant legal

BRD Groupe Societe Generale

Claudia lonescu

Director

Victor Strambei
Sef serviciu depozitare
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Anexa 3

DECLARATIA PERSOANELOR RESPONSABILE

Tn conformitate cu prevederile art.30 din Legea contabilitatii nr.82/1991
si Regulamentul CNVM nr. 1/2006 art. 112, alin. 1, lit.

S-au intocmit situatiile financiare anuale la data de 31 decembrie 2015 pentru:
Entitate: Fondul Proprietatea SA

Adresa: Bucuresti, sector 1, str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7

Numar inregistrare Registrul Comertului: J40/21901/28.12.2005

Forma de proprietate: 22 (proprietate mixta cu capital de stat sub 50%, societate comerciald cu capital de stat si
privat autohton si strain)

Cod si denumire clasa CAEN: 6430 “Fonduri mutuale si alte entitati financiare similare.”
Cod unic de Tnregistrare: 18253260

Subsemnatii Grzegorz Maciej Konieczny, Reprezentant Legal si Mihaela Moleavin, Manager raportare financiara
ai Franklin Templeton Investment Management Ltd. United Kingdom, Sucursala Bucuresti, in calitate de
administrator unic al Fondul Proprietatea SA, 1si asuma raspunderea pentru intocmirea situatiilor financiare anuale
la 31 decembrie 2015 si confirma ca:

a) politicile contabile utilizate la intocmirea situatiilor financiare anuale sunt in conformitate cu reglementarile
contabile aplicabile;

b) situatiile financiare anuale oferd o imagine fideld a pozitiei financiare, performantei financiare si a celorlalte
informatii referitoare la activitatea desfasurata,

C) persoana juridica isi desfasoara activitatea in conditii de continuitate;

d) raportul anual de activitate al Franklin Templeton Investment Management Ltd. United Kingdom, Sucursala
Bucuresti privind administrarea Fondului Proprietatea SA in anul 2015 cuprinde o analiza corecta a dezvoltarii si
performantelor Fondului Proprietatea SA, precum si o descriere a principalelor riscuri si incertitudini specifice
activitatii desfasurate.

Franklin Templeton Investment Management Ltd United Kingdom Sucursala Bucuresti, in calitate de
administrator unic al FONDUL PROPRIETATEA SA

Grzegorz Maciej Konieczny Mihaela Moleavin

Reprezentant Legal Manager raportare financiara
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Anexa 4 Contractul de Administrare a Investitiilor in
vigoare la 31 decembrie 2015

CONTRACT DE ADMINISTRARE
DIN DATADE .............. 2014

FONDUL PROPRIETATEA S.A. si FRANKLIN TEMPLETON
INVESTMENT MANAGEMENT LIMITED

PREZENTUL CONTRACT este incheiat la datade ............ 2014
INTRE:
1. FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT MANAGEMENT LIMITED din Adelphi, str. John
Adam, nr. 1-11, Londra, WC2N 6HT, Marea Britanie, care actioneazd prin intermediul sucursalei sale din
Romania, care are sediul social in cladirea Premium Point, str. Buzesti, nr. 78-80, etajele 7-8, sector 1, Bucuresti,
Romania (“S.A.1.”); si
2. FONDUL PROPRIETATEA S.A,, cu sediul in str. Buzesti, nr. 78-80, sector 1, Bucuresti, Romania
(“Clientul™).
INTRUCAT:
(A) Clientul doreste s& numeasca S.A.L in calitate de administrator al Portofoliului in termenii si sub rezerva
conditiilor prezentului Contract de Administrare;
(B) S.A.L. doreste sda accepte aceastd numire in termenii si sub rezerva conditiilor prezentului Contract de
Administrare;
(C) S.A.L este autorizat si reglementat de catre Autoritatea de Supervizare a Conduitei Financiare din Marea
Britanie (ASCF) si de Autoritatea de Supraveghere Financiard (ASF), iar sucursala sa din Romania este
inregistratd la ASF sub nr. PIM05SSAM/400001/14.09.2009.
1. INTERPRETARE
In acest Contract de Administrare, cu exceptia cazurilor in care contextul cere altfel, se convin urmatoarele:
- cuvintele la singular includ si pluralul, cuvintele la plural includ si singularul, cuvintele care sunt de genul
masculin includ si femininul, iar cuvintele care sunt de genul feminin includ si masculinul;
- titlurile si paragrafele au doar scop de structurare si nu vor fi utilizate pentru a interpreta acest Contract de
Administrare;

- referirile la "acest Contract de Administrare" includ Preambulul si Anexa acestuia (care sunt incluse prin
trimitere §i care fac parte integrantd din acest Contract de Administrare), precum si acest Contract de
Administrare, cu exceptia situatiilor in care se prevede altceva;
in acest Contract de Administrare, trimiterile la Preambul, Sectiuni, Articole, Clauze, Subclauze si Anexa sunt
trimiteri la preambulul, sectiunile, articolele, clauzele i subclauzele din acest Contract de Administrare, precum si
la anexa la acesta, cu exceptia situatiilor in care se prevede altceva.

2. DEFINITII

In acest Contract de Administrare, urmatorii termeni cu majuscule vor avea urmatoarele Intelesuri, daca nu rezulta
altfel din context sau nu se prevede altceva:

Cont inseamna contul tinut de depozitar si sub-custode (sub-custozi), cu privire la care Clientul a informat in scris
SA.l;

Afiliat inseamna, cu privire la orice persoana, orice altd persoana care controleaza in mod direct sau indirect
aceastd persoand, este controlatd in mod direct sau indirect de citre aceastd persoana sau se afld sub control
comun cu aceasta persoana;

AOPC inseamnd alte organisme de plasament colectiv decat organismele de plasament colectiv de valori
mobiliare (OPCVM), care sunt infiintate ca fonduri inchise de investitii sau societdti de investitii de tip inchis,
conform definitiei de la art. 114 alin. (1) din Legea nr. 297/2004;

Societate Asociata (atunci cAnd expresia se utilizeaza in legatura cu S.A.l.) inseamna orice societate care este un
Afiliat al S.A.l.;

CR inseamna Comitetul Reprezentantilor (Board of Nominees in limba engleza) care supravegheaza S.A.lL., numit
de citre AGA si aflat sub directa supraveghere a AGA,;
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Raport de Analizi al CR are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.5;

Depozitarul Central inseamna o persoana juridica infiintata ca societate pe actiuni, autorizata si supravegheata
de ASF, care presteazd servicii de depozitar, inregistrare, compensare si decontare cu privire la tranzactii cu
instrumente financiare si alte activitdti conexe;

CNVM 1inseamnda Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, care are atributiile prevazute de Ordonanta de
Urgenta a Guvernului nr. 25/2002 privind aprobarea Statutului Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, aprobata
cu modificari prin Legea nr. 514/2002, cu modificarile ulterioare; in luna aprilie 2013, CNVM a fost reorganizata
ca ASF;

Legea Societitilor inseamna Legea nr. 31/1990 privind societatile;

Act Constitutiv inseamna Actul Constitutiv al Clientului;

Control inseamnad, cu privire la orice persoana, autoritatea altei persoane de a se asigura, in mod direct sau
indirect, ca activitatile acestei persoane se desfasoard in conformitate cu intentia celeilalte persoane, (a) prin
detinerea de actiuni sau de drepturi de vot 1n legatura cu persoana respectiva sau cu orice alta persoand, sau (b) in
virtutea oricaror puteri conferite de documentele constitutive sau societare, ori prin contract sau oricare alt
document ori alt raport juridic, sau in baza legislatiei aplicabile care reglementeaza persoana respectiva sau
oricare altd persoand;

Client inseamna "Fondul Proprietatea" S.A., o societate de investitii de tip inchis, infiintatd in anul 2005 de
Guvernul Romaniei, Tn conformitate cu, inter alia, Legea nr. 247/2005, cu modificarile ulterioare, si care
functioneaza in conformitate cu Actul Constitutiv;

Daune inseamna oricare si toate pierderile, pretentiile, obligatiile, pagubele, taxele sau cheltuielile;

Delegat inseamna orice entitate careia S.A.L. 1i deleaga sau externalizeaza oricare dintre obligatiile care ii revin
acesteia Tn baza prezentului Contract de Administrare;

Depozitar reprezinta acea institutie de credit din Romania, autorizatdi de Banca Nationala a Romaniei, in
conformitate cu legislatia bancara sau sucursala din Romania a unei institutii de credit, autorizatd intr-un Stat
Membru, avizata de CNVM/ASF sa detina si sa pastreze active financiare in conformitate cu prevederile Legii nr.
297/2004 si a OUG nr. 32/2012, in depozitul careia sunt incredintate spre pastrare, in conditii de siguranta, toate
activele Clientului;

Obiectivul privind Discountul are sensul atribuit acestui termen n cadrul DPI;

Disputa are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 19.2(a);

AGEA insecamnd Adunarea Generala Extraordinara a Actionarilor Clientului;

Caz de Forta Majora inscamnad, cu privire la orice parte, orice fapt, eveniment sau imprejurare care nu este
cauzatd de respectiva parte si care nu se afla sub controlul rezonabil al partii respective, inclusiv, fara limitare (in
masura in care nu este cauzatd de respectiva parte si nu se afld sub controlul rezonabil al partii respective) dezastre
naturale, razboi, ostilitati (indiferent dacad starea de razboi a fost declaratd sau nu), acte de terorism, acte ale
oricdrei autoritati civile sau militare, ordine sau restrictii guvernamentale sau de reglementare, suspendare sau
retragere a licentelor sau aprobarilor, restrictii valutare, conditii de piata care afecteazd executarea sau decontarea
tranzactiilor sau valoarea activelor, defectiuni sau avarii ale sistemelor de comunicatii, colapsul oricarei case
relevante de schimb sau compensare, revolta, insurectie, rebeliune civila, demonstratie publica, sabotaj, acte de
vandalism, incendiu, inundatii, seisme, conditii meteo extreme, epidemii sau pandemii, explozii, accidente
aviatice sau caderi de obiecte din aeronave, eliberarea de radiatii ionizante sau contaminarea radioactiva, chimica
sau biologicd, dispozitia oricdrei instante sau a oricarei autoritdti guvernamentale sau de reglementare, intarzieri
legate de transport sau de comunicatii, avarierea sau deteriorarea accidentala a echipamentelor, orice greva a
angajatilor, greva patronald sau alte litigii profesionale industriale (care nu implicd doar angajatii partii
respective), schimbare structurald sau subminare;

ASF inseamna Autoritatea de Supraveghere Financiard din Romania, care are atributiile stabilite prin Ordonanta
de Urgenta a Guvernului nr. 93/2012, cu modificarile ulterioare;

S.A.l. inseamnd Franklin Templeton Investment Management Limited, societate de administrare a activelor,
persoana juridica straind, constituitd ca societate engleza de drept privat, autorizata de autoritatea competentad din
statul membru de origine sa indeplineasca rolul de administrator al portofoliului si care a infiintat o sucursald pe
teritoriul Romaniei, care este inscrisd in Registrul ASF. S.A L. este desemnata ca administrator unic al Clientului,
potrivit prevederilor acestui Contract de Administrare si Actului constitutiv;

0O.U.G. nr. 81/2007 inseamna Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 81/2007 pentru accelerarea procedurii de
acordare a despagubirilor aferente imobilelor preluate in mod abuziv, publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei,
Partea I, nr. 446 din 29 iunie 2007;

0.U.G. nr. 32/2012 inseamnd Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 32/2012 publicata in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea I, nr. 435 din 30.06.2012;

AGA nseamna Adunarea Generald a Actionarilor Clientului;
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Parte Despagubita inseamna Clientul, cadrele sale de conducere (insd nu si Administratorul Unic), angajatii,
reprezentantii si agentii acestuia;

DPI inseamna ,,Declaratia de politica investitionald”, i.e. obiectivele si parametrii de investitii care guverneaza
deciziile de investitii cu privire la Portofoliu propuse de S.A.L si aprobate de AGA;

Legea nr. 297/2004 reprezinta Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, publicatda in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea I, nr. 571 din 29 iunie 2004, cu modificarile si completarile ulterioare;

Legea nr. 247/2005 reprezintd Legea nr. 247/2005 privind reforma in domeniile proprietatii si justitiei, precum si
unele masuri adiacente, publicatd in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 653 din 22 iulie 2005, cu
modificarile si completarile ulterioare;

Stat Membru inseamna statele membre ale Uniunii Europene si celelalte state care apartin Spatiului Economic
European;

Contract de Administrare inseamni acest Contract de Administrare, incheiat intre Client si S.A.L;

VAN inseamna valoarea activului net al Clientului, care se determina in conformitate cu Regulamentul CNVM nr.
4/2010, cu modificarile ulterioare, astfel cum va fi acesta completat in mod direct sau indirect ori tnlocuit.
Obiectivul VAN are sensul atribuit acestui termen Tn cadrul DPI;

Data Noii Numiri inseamna, cu privire la desemnarea unei noi societati de administrare a investitiilor si a unui
nou administrator unic sau, in cazul Tn care Clientul devine un fond autoadministrat, a noilor administratori ai
Clientului n urma ncetarii prezentului Contract de Administrare, ultima dintre urmitoarele date: (i) data la care
noua societate de administrare a investitiilor si administratorul unic sau, in cazul in care Clientul decide astfel,
societatea de administrare a investitiilor si administratorul unic interimari ori, dupa caz, noii administratori sunt
inregistrati la Registrul Comertului sau la orice altd autoritate competentd in conformitate cu prevederile legale
aplicabile; si (ii) data la care ASF avizeaza numirea noului administrator unic si a societitii de administrare a
investitiilor, sau in cazul 1in care Clientul decide astfel, a administratorului unic si a societatii de administrare a
investitiilor interimari ori, dupa caz, a noilor administratori; si (iii) data la care toate celelalte prevederi legale
obligatorii pentru inlocuirea S.A.I. au fost indeplinite, si, in fiecare dintre situatiile prevazute la paragrafele (i), (ii)
si (iii), acestea fiind efective la data la care S.A.L. a primit notificare (sau ar fi trebuit In mod rezonabil sa
primeasca notificare) cu privire la eveniment;

AGA din Luna Octombrie are sensul atribuit acestui termen n cadrul clauzei 9.2.;

AGOA inseamna Adunarea Generald Ordinara a Actionarilor Clientului;

OPCVM inseamna organisme de plasament colectiv in valori mobiliare, respectiv fonduri deschise de investitii si
societati de investitii de tip deschis, asa cum sunt acestea definite la art. 5 din OUG nr. 32/2012;

Parte inseamna oricare dintre Client si S.A.L;

Obiective de Performanta are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.1;

Raport privind Performanta are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.3;

Portofoliu inseamna portofoliul de active al Clientului, inclusiv lichiditatile neinvestite desemnate din cand in
cand de catre Client ca facand obiectul administrarii S.A.IL 1n conformitate cu prezentul Contract de Administrare;
Perioada de Raportare are sensul atribuit acestui termen n cadrul clauzei 9.3;

Administrator Unic inseamna persoana juridicd numitd de catre AGA sa administreze Clientul, in limitele
prevazute de legea aplicabilda din Romania, Actul Constitutiv si hotararile AGA. Pentru scopul prezentului
Contract de Administrare, orice referire la Administratorul Unic va fi considerata ca facand referire la S.A.L;

Practici de tipul ""Soft Dollar" inseamna acorduri conform carora bunuri sau servicii, altele decit executarea
ordinelor de vanzare sau cumparare de valori mobiliare, sunt obtinute de un administrator al portofoliului de la sau
printr-un intermediar in schimbul directionarii catre respectivul intermediar a tranzactiilor efectuate pe seama
organismului de plasament colectiv administrat de respectivul administrator al portofoliului;

Notificare de Tncetare inseamni o notificare de incetare transmisd de Client sau de S.A.L, in conformitate cu
clauza 13;

Data Notificirii de Incetare inseamni data la care o Notificare de Incetare este transmisa in conformitate cu
clauza 13.

3. OBIECTUL CONTRACTULUI

Obiectul prezentului Contract de Administrare il reprezintd numirea S.A.L in calitate de Administrator Unic al
Clientului si, de asemenea, de societate de administrare a investitiilor Clientului cu puteri discretionare si
stabilirea drepturilor si obligatiilor partilor cu privire la aceasta numire.
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4. NUMIREA S.A.L.
Prin acest Contract de Administrare, Clientul numeste S.A.I. ca Administrator Unic al Clientului si, de asemenea,
ca societate de administrare a investitiilor cu puteri discretionare cu privire la Portofoliu.

5. ACCEPTAREA NUMIRII

S.A.L. acceptd numirea sa in calitatea de Administrator Unic al Clientului si de societate de administrare a
investitiilor cu puteri discretionare cu privire la Portofoliu, in termenii prevazuti de acest Contract de
Administrare.

6. OBLIGATIILE S.A.L. SCOPUL SI OBIECTIVELE ADMINISTRARII

6.1. Obligatiile si competentele S.A.L. in calitate de Administrator Unic al Clientului sunt prevazute in Legea
Societatilor, In Legea nr. 297/2004, in OUG nr. 32/2012 si in regulamentele aferente, precum §i in Actul
Constitutiv, care poate fi modificat ulterior, in conditiile legii, precum si in conformitate cu prevederile
prezentului Contract de Administrare. S.A.l. are obligatia:

(i) sa stabileasca o datd de referintd pentru actionarii care au drept la vot in cadrul AGA, conform legii, si sa
stabileasca textul instiintdrii de convocare a AGA, dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a CR cu privire la
continutul acesteia si dupa ce a adaugat pe ordinea de zi orice subiect solicitat de catre CR;

(ii) la cererea scrisd a oricarui actionar, depusa anterior datei AGA, sd ofere raspunsuri, dupd ce a obtinut
aprobarea prealabila a CR, in legatura cu aspectele privitoare la activitatea Clientului;

(iii) sa se asigure ca, in cazul in care acest lucru este solicitat din partea oricarui actionar, sa fie pusa la dispozitia
acestuia o copie a procesului-verbal al AGA si, de asemenea, dupa ce convocarea sedintei AGOA anuale a
actionarilor este publicatd, sa puna la dispozitia actionarilor situatiile financiare ale societatii si rapoartele S.A.1L. si
ale auditorilor societatii;

(iv) sa intocmeasca situatiile financiare anuale, sa pregateasca raportul anual de activitate, Raportul privind
Performanta, sa verifice raportul auditorilor, sa le prezinte CR Inainte de a fi transmise mai departe AGA spre
aprobare si sa propuna repartizarea profitului, dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a CR;

(v) sa gestioneze relatia cu Depozitarul Central cu privire la functiile sale de registru al actionarilor;
(vi) sa pregateasca un raport anual privitor la administrare si la politica de afaceri a Clientului, ce va fi prezentat
CR pentru a fi aprobat Tnainte de a fi trimis AGA;

(vii) sa propuna aprobarii prealabile a CR si, ulterior acesteia, aprobarii AGA bugetul anual de venituri si
cheltuieli si planul de afaceri;

(viii) sa propund aprobadrii prealabile a CR si, ulterior acesteia, aprobarii AGA a Clientului, strategia generala
conform DPI a Clientului. S.A.I. este responsabild pentru implementarea politicii de investifii si realizarea unui
echilibru corespunzator intre profiturile si riscurile portofoliului Clientului. S.A.l. trebuie sa informeze periodic
Clientul despre schimbdrile semnificative 1n activitatea Clientului si in structura Portofoliului acestuia;

(ix) sa aprobe externalizarea unor anumite activitati, in limitele bugetului aprobat, respectiv sa delege exercitarca
anumitor atributii, sub conditia avizirii prealabile de catre ASF, in situatia in care acest aviz este solicitat de
legislatia aplicabila;

(x) pe baza propunerii CR, sd supund aprobarii AGEA orice contract/document care poate crea obligatii legale
Clientului (incluzand, dar fard a se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor
imobilizate ale Clientului) a caror valoare depaseste, individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar,
20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele;

(xi) sa incheie orice contract/document care poate naste obligatii legale n sarcina Clientului (cumpararea,
vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor imobilizate ale Clientului) a caror valoare nu depaseste,
individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin
creantele, fara aprobarea prealabila a AGOA sau a AGEA;

(xii) sub rezerva prevederilor Actului Constitutiv, ale DPI si ale legislatiei aplicabile, sd ia toate deciziile la
discretia sa in ceea ce priveste achizitionarea, transferul si exercitarea tuturor drepturilor si obligatiilor in raport cu
bunurile Clientului;

(xiii) sa propund AGA Incheierea contractului de audit financiar conform prevederilor legale in vigoare, dupa
obtinerea aprobarii prealabile a CR, precum si sa aprobe procedura de audit intern si planul de audit;

(xiv) sa schimbe locatia sediului social al Clientului, cu notificarea prealabila a CR, cu conditia ca sediul social sa
fie In oricare moment inregistrat pe teritoriul Romaniei;

(xv) s intocmeasca si sd puna la dispozitia CR rapoartele, informatiile, precum si orice alte documente necesare
exercitarii de catre acesta a activitatii de monitorizare, astfel cum ar putea solicita CR in conformitate cu Actul
Constitutiv si cu legislatia aplicabila;
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(xv) sa informeze de indatd CR despre orice litigiu sau incalcare a legislatiei cu privire la S.A.IL., despre orice
operatiune care poate constitui incdlcare a politicii de investitii si despre planurile/masurile corective pentru
abordarea acestor chestiuni;

(xvi) sa solicite convocareca AGA pentru ca aceasta din urma sa decida ori de cate ori apare o situatie in care
exista o divergenta de opinii intre CR si S.A.L., care nu poate fi rezolvata amiabil intre cei doi; si

(xvii) sd propunda CR recomandarea pentru AGEA pentru numirea firmei de servicii de investitii/bancii de
investitii care va intermedia o ofertd publicd, precum si remuneratia acesteia, la momentul la care va fi necesara
numirea unei astfel de societati in legatura cu admiterea la tranzactionare a Clientului pe o alta piatd decat Bursa
de Valori Bucuresti;

(xviii) orice alte responsabilitati stabilite in conformitate cu Actul Constitutiv si legislatia aplicabila;

6.2. S.A.LL isi va indeplini obligatiile rezultdind din prezentul Contract de Administrare cu respectarea
intereselor Clientului si a celor mai inalte standarde de conduitd si integritate profesionald, inclusiv, dar fara
limitare la, in ceea ce priveste participarea la oferte publice sau alte actiuni corporative in legatura cu valorile
mobiliare din Portofoliu.

6.3. Fara a limita caracterul general al celor de mai sus (si astfel incat niciuna dintre prevederile urmatoare sa
nu fie interpretatd ca limitdnd caracterul general al oricareia dintre prevederile urmatoare), S.A.L. se obliga la
urmatoarele:

a) in orice moment, sd depund toate eforturi rezonabile pentru a evita conflictele de interese, cu conditia ca
Clientul sa Inteleaga faptul ca serviciile pe care S.A.lL le furnizeaza Clientului nu sunt exclusive si ca S.A.L poate
furniza servicii similare si altor clienti. In situatia in care apare un conflict, S.A.L va informa cu promptitudine
Clientul despre acesta si va depune toate eforturile rezonabile pentru solutionarea echitabila a conflictului;

b) nu va efectua nicio tranzactie in legatura cu Portofoliul actionand cu buna stiinta si In mod intentionat In
calitate de agent pentru oricare dintre ceilalti clienti ai S.A.I. sau ai Societatilor Asociate ale acesteia fara ca S.A.I.
sa fi obtinut acordul prealabil in scris al Clientului pentru o astfel de tranzactie, dupa ce i-a furnizat acestuia toate
informatiile importante cu privire la aceasta;

C) va respecta Intreaga legislatie si regulamentele aplicabile, inclusiv Manualul FCA (si echivalentele din
straindtate ale acestuia) In masura in care acestea sunt relevante pentru prezentul Contract de Administrare, pentru
indeplinirea de catre S.A.L. a functiilor ce-i revin in baza acestuia in orice alte state in care aceasta isi indeplineste
atributiile si 1si desfasoard activitatea in baza prezentului Contract de Administrare si se va asigura ca toti angajatii
si Delegatii séi, si va lua toate masurile rezonabile pentru a se asigura ca toti agentii sai vor respecta legislatia,
regulamentele si reglementdrile care le sunt aplicabile in legatura cu implicarea acestora 1n activitatile Clientului;
d) nu va incheia nicio tranzactie in legatura cu Portofoliul in cazul in care persoanele din conducere sau
angajatii prin intermediul carora S.A.l. actioneaza in scopul prezentului Contract de Administrare cunosc sau ar
trebui in mod rezonabil sa cunoasca ca S.A.L. sau orice Societate Asociata detine un interes important intr-o astfel
de tranzactie, fara a obtine acordul prealabil in scris al Clientului cu privire la o astfel de tranzactie, dupa ce i-a
furnizat mai intdi acestuia toate informatiile importante cu privire la aceasta si, in sensul prezentului paragraf, un
interes important inseamna un interes pecuniar direct sau indirect, fie prezent sau anticipat (in afara interesului
pecuniar constand dintr-un comision normal, o diferenta de pret sau de ratd ori o remuneratie similard de incasat
n cursul activitatii normale pentru efectuarea tranzactiilor cu valori mobiliare, de depozit sau de schimb valutar)
care se poate anticipa in mod rezonabil cd ar putea influenta o persoand, care cunoaste ca are acest interes, sa
incheie sau sd se abtina de la incheierea unei astfel de tranzactii;

e) va da socoteala fata de Client pentru toate avantajele si beneficiile primite de la terti rezultdnd din
tranzactiile in bloc care implicé activele Portofoliului si alte valori mobiliare si investitii In masura in care acestea
sunt atribuibile (prin utilizarea unei baze de calcul pro rata) activelor din Portofoliu; si

f) va da socoteala fata de Client pentru toate indemnizatiile, rabaturile, reducerile si rambursarile primite
(dacad e cazul) 1n legatura cu orice tranzactie care implica activele Portofoliului din comisioane de brokeraj sau din
alte comisioane care sunt achitate S.A.l. a Clientului in orice tranzactie si nu va autoriza nicio altd persoana in
numele Clientului sa retina astfel de comisioane si taxe.

6.4.  In orice moment, S.A.L va depune eforturile rezonabile care se asteapta de la un administrator de investitii
diligent si profesionist, care actioneaza cu buna-credinta, sd se mentina informat cu privire la toate faptele care
privesc drepturile ce decurg in legatura cu valorile mobiliare detinute in Portofoliu si, in acest sens, va monitoriza
in permanentd in special toate sursele de informatii disponibile In mod rezonabil, inclusiv dar fard limitare la
rapoartele de presa si serviciile de informatii disponibile online.

6.5. S.A.L este de acord sa comunice ori de cate ori este necesar sau recomandabil cu Depozitarul pentru a
asigura un flux complet de informatii in ceea ce priveste drepturile care rezultd in legaturd cu valorile mobiliare
detinute in Portofoliu.
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6.6 Toate tranzactiile de schimb valutar aferente Contului se vor derula la rate competitive de cétre S.A.L,
prin utilizarea unei banci terte (care poate include Depozitarul, daca acesta este o banca).
6.7. In momentul 1n care incheie tranzactii in numele Clientului in conformitate cu prezenta clauza 6, S.A.IL se

va asigura de faptul ca termenii de afaceri ai brokerilor si dealerilor, precum si termenii si conditiile cu alti terti
incheiate cu sau de catre S.A.L. si aplicabile tranzactiilor in cazul valorilor mobiliare listate din cadrul
Portofoliului (indiferent dacéd se intentioneazad sau nu ca acesti termeni si conditii sa se aplice Tn mod specific
tranzactiilor aferente Portofoliului) nu:

(@) inlaturd sau renuntd la cea mai bund executie sau la alte protectii de reglementare aplicabile in mod
normal clientilor profesionali (astfel cum sunt definiti acestia in Directiva UE privind pietele instrumentelor
financiare) in ceea ce priveste Clientul;

(b) conferd privilegii, drepturi de retentie sau de garantie asupra Portofoliului sau a oricéaror active sau sume
de bani ale Clientului (cu exceptia (i) marjei pentru tranzactiile de schimb valutar in marjad sau (ii) in ceea ce
priveste neindeplinirea obligatiilor Clientului derivand din contracte cu brokeri si dealeri, dar doar daca partea din
Portofoliu afectata de aceste privilegii, drepturi de retentie sau de garantie nu este disproportionata in raport de
obligatiile Clientului si instituirea acestora este conforma cu practicile de piata, sau (iii) in cazul situatiilor in care
se permite in alt mod 1n baza prezentului Contract de Administrare si a situatiilor in care se aproba in alt mod in
scris de catre Client) sau ar putea fi impus de legea aplicabila;

(©) permit ca lichiditatile sau activele Clientului sa fie amestecate, compensate cu obligatii sau utilizate in
beneficiul oricarei alte persoane, cu exceptia situatiei n care aceasta se face in conformitate cu practica standard
de piatd; sau

(d) acorda orice declaratii sau garantii in numele Clientului fard acordul prealabil in scris al acestuia, cu
exceptia declaratiilor sau garantiilor date in derularea normala a activitatii si fata de care S.A.l. are motive sa
creada ca sunt adevarate si corecte; sau

(e) impun orice obligatii oneroase si neobisnuite asupra Clientului.

1. TRANZACTII AUTORIZATE

Tranzactiile care urmeaza a fi efectuate in legatura cu Portofoliul sunt supuse reglementarilor legale in vigoare,
inclusiv Legii societatilor, Legii nr. 297/2004, OUG nr. 32/2012 si reglementarilor secundare emise de ASF,
precum si Legii nr. 247/2005, OUG nr. 81/2007, Actului Constitutiv, precum si oricaror alte prevederi legale
aplicabile.

8. DEPOZITAREA ACTIVELOR SI DEPOZITARUL

8.1. S.A.l. va depozita activele Clientului in conformitate cu toate prevederile legale aplicabile. Depozitarul va fi
numit de catre S.A.l. dupa consultarea CR, cu suficient timp in avans, cu privire la identitatea persoanei propuse
ca Depozitar si cu privire la termenii si conditiile numirii acestuia.

8.2. Toate sumele cuvenite Clientului cu titlu de dividende, dobéanzi, incasari din vanzari sau cu orice alt titlu vor
fi platite direct catre Depozitar si in contul Clientului deschis la acesta. S.A.I. nu va putea detine In niciun moment
si sub nicio forma numerar sau alte active din Portofoliu apartindnd Clientului cu orice titlu.

9. OBIECTIVELE DE PERFORMANTA ALE S.A.I. RAPORTAREA ANUALA

9.1. Pe durata Contractului de Administrare, S.A.I. trebuie sd administreze Portofoliul in conformitate cu, si
trebuie sd respecte toate obligatiile asumate in baza DPI si sd urmareasca realizarea obiectivelor prevazute in
aceasta, inclusiv (fara limitare) Obiectivul privind Discountul si Obiectivul VAN (denumite impreuna Obiectivele
de Performanta). Clientul si S.A.L. confirma si convin faptul ca nu existd nicio garantie cu privire la faptul ca
Obiectivele de Performantd vor fi atinse, iar S.A.l. nu garanteaza, nu se angajeaza si nici nu declard ca le va
indeplini.

9.2. In scopul analizei performantei S.A.l realizata in fiecare an (inclusiv, dar fara limitare la faptul daci
Obiectivele de Performantd au fost realizate), in fiecare an, in luna octombrie, Clientul va organiza o AGA
incepand cu Octombrie 2015 (AGA din Luna Octombrie).

9.3. Nu mai tarziu de 30 de zile anterior termenului limita de publicare a documentatiei pentru AGA din Luna
Octombrie, astfel cum este prevazut prin lege, S.A.L trebuie sa inainteze CR un raport cu privire la activitatile si
performanta sa in perioada relevantd (Raportul privind Performanta). Prima Perioadd de Raportare va fi intre 1
octombrie 2014 si 30 iunie 2015 si pentru fiecare an ulterior va fi intre data de 1 iulie si data de 30 iunie a anului
urmator (Perioada de Raportare).

94. Raportul privind Performanta trebuie sa includa, printre altele:
a) raportul cu privire la realizarea Obiectivului privind Discountul (astfel cum este definit acest termen in
DPI);
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b) raportul cu privire la realizarea Obiectivului VAN (astfel cum este definit acest termen in DPI);

C) sinteza aspectelor de reglementare care au afectat performanta pe parcursul Perioadei de Raportare;

d) sinteza conditiilor de piaté care au afectat performanta pe parcursul Perioadei de Raportare;

e) orice alte aspecte pe care S.A.L doreste sa le prezinte actionarilor in legatura cu activitatile si performanta
acesteia 1n perioada relevanta.

9.5. Dupa primirea Raportului privind Performanta, CR trebuie sd pregateasca si sd depund spre informarea

actionarilor in cadrul AGA din Luna Octombrie o analizd a Raportului privind Performanta (Raportul de Analiza
al CR), prin care evalueaza performanta S.A.l, precum si orice alti factori pe care 1i considera a fi relevanti
pentru decizia AGA din Luna Octombrie cu privire la continuarea sau incetarea Contractului de Administrare si a
mandatului S.A.I.

9.6. Raportul privind Performanta, impreund cu Raportul de Analiza al CR vor fi analizate de catre actionari in
cadrul AGA din Luna Octombrie. Ordinea de zi a fiecarei AGA din Luna Octombrie va da actionarilor
posibilitatea de a vota cu privire la (i) continuarea sau incetarea prezentului Contract de Administrare si a
mandatului S.A.L, orice Incetare propusa asigurdnd incetarea concomitentd a mandatului S.A.L si a Contractului
de Administrare si la (ii) procedura de selectie a unui nou Administrator unic si societate de administrare a
investitiilor, in cazul in care actionarii voteaza in favoarea incetarii Contractului de Administrare si a mandatului
S.A.L. O astfel de procedura va fi intocmitd de catre S.A.L si agreatd cu CR inaintea includerii acesteia in cadrul
proiectului de hotérare a AGA din Luna Octombrie.

10. REMUNERATIA S.A.L. SI CHELTUIELI

10.1. Drept remuneratie pentru serviciile furnizate in cadrul acestui Contract de Administrare, S.A.l. va primi
onorariile prevazute in Anexa la acest Contract de Administrare.

10.2. Dacda nu se prevede altceva in cadrul acestui Contract de Administrare, toate costurile si cheltuielile
efectuate de catre S.A.L. in indeplinirea sarcinilor sale nu vor fi cheltuiala Clientului, ci vor fi suportate de catre
SA.L

10.3 Clientul va suporta sau va rambursa catre S.A.I, in cazul in care acesta din urma le-a avansat, urmatoarele
cheltuieli:

a) cheltuieli privind plata comisioanelor datorate Depozitarului;

b) cheltuieli datorate intermediarilor;

c) cheltuieli privind plata taxelor si comisioanelor citre ASF sau alte autoritati publice, potrivit legislatiei
aplicabile;

d) cheltuieli privind auditul financiar al Clientului, precum si altor audituri sau evaluari impuse de legislatia in
vigoare aplicabila Clientului;

e) cheltuieli privind admiterea la tranzactionare a instrumentelor financiare emise de Client si a oricaror
emisiuni sau oferte subsecvente; cheltuieli cu intermediarii si consultantii profesionali in legatura cu aranjarea si
mentinerea listarii; cheltuieli aferente relatiilor cu investitorii si relatiilor publice in interesul protejarii si
promovarii imaginii Clientului si a valorilor sale mobiliare; cheltuieli generate de obligatiile de raportare si
transparentd curente in conformitate cu legislatia In vigoare;

f) cheltuieli privind organizarea AGA si comunicarea cu actionarii, precum si in legatura cu plata comisioanelor
pentru servicii de registru prestate de catre Depozitarul Central,

g) cheltuieli privind plata taxelor si comisioanelor datorate Bursei de Valori Bucuresti si oricdrei alte burse pe
care instrumentele financiare ale Clientului vor fi admise la tranzactionare;

h) cheltuieli privind inregistrarile la Registrul Comertului sau cu documentele emise de Registrul Comertului;

i) cheltuieli privind plata comisioanelor bancare rezultdnd din servicii bancare prestate pentru Client, cu
exceptia celor mentionate la lit. a);

j) cheltuieli cu numirea unor consultanti juridici si de altd natura care sa actioneze in numele Clientului;

k) cheltuieli In legatura cu contracte incheiate cu furnizori externi de servicii existenti la data semnarii
prezentului Contract de Administrare pana la expirarea sau incetarea contractului;

1) cheltuieli in legaturd cu remunerarea, transportul si cazarea membrilor CR (in legatura cu serviciile prestate
de acestia si participarea la sedinte, in conformitate cu Actul Constitutiv, contractele de mandat si orice
reglementéri interne aplicabile) si a persoanelor independente (care nu sunt angajati ai S.A.I sau ai afiliatilor
acestuia) care actioneaza ca reprezentanti ai Clientul in organele societare ale societatilor din Portofoliu, acolo
unde este cazul;

m) cheltuieli cu costurile de imprimare a documentatiei Clientului;

n) cheltuieli sau taxe impuse de orice autoritate fiscald in sarcina Clientului 1n legaturd cu cheltuielile de mai
sus sau care sunt incidente altfel, in legatura cu desfasurarea activitatii Clientului;

o) alte cheltuieli cu o valoare anuald care nu depaseste suma de 100.000 EURO aferenta activitatii Clientului;
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p) alte cheltuieli aprobate de CR 1in sarcina Clientului, in conformitate cu Actul Constitutiv (in cazul Tn care
valoarea anuald a acestora depaseste cuantumul de 100.000 EURO).
10.4  Cu exceptia celor prevdzute mai sus, S.A.I. va suporta urmatoarele cheltuieli curente angajate cu ocazia
executarii obligatiilor sale rezultand din prezentul Contract de Administrare, incluzand, dar fara a se limita la:

(i) cheltuieli privind corespondenta si telefoanele, cu exceptia corespondentei transmise actionarilor;

(i) cheltuieli privind deplaséarile in interes de serviciu sau afaceri si cazarea, cu exceptia cheltuielilor aferente
tuturor activitatilor privind relatiile cu investitorii si sedintelor Comitetului Reprezentantilor;

(iii) cheltuieli privind salariile, bonusurile si orice alte remuneratii acordate de S.A.l. angajatilor si
colaboratorilor sai;

(iv) orice alte cheltuieli necesare functionarii S.A.I sau sucursalei sale deschise in Roménia.
10.5 In indeplinirea obligatiilor ce-i revin in baza acestui Contract de Administrare, S.A.l. nu va folosi Practici de
tipul "Soft Dollar". Toate tranzactiile aferente Portofoliului vor fi realizate cu respectarea principiilor celei mai
bune executii.
10.6 Orice onorarii de administrator sau alte onorarii primite de catre conducatorii, angajatii, agentii sau
reprezentantii S.A.L. din partea oricdrei companii din Portofoliu vor fi fie transferate mai departe Clientului, fie
deduse din onorariul de administrare. Pentru evitarea oricarui dubiu, referirea la “onorarii” din fraza de mai sus nu
se aplica platilor efectuate de societatile din Portofoliu in vederea incheierii unor polite de asigurare rezonabile din
punct de vedere comercial in folosul unor astfel de persoane pentru acoperirea oricaror raspunderi decurgand din
activitatile realizate 1n calitate de administrator sau membru al consiliului de administratie al societatilor din
Portofoliu si, in cazul in care societatile din Portofoliu nu incheie astfel de polite de asigurare, acestea vor fi
incheiate de cétre S.A.L, care va actiona pe seama Fondului si pe cheltuiala acestuia.
10.7. S.A.L. nu va emite pretentii cu privire la niciun privilegiu, drept de retentie, garantie sau drept de
compensare asupra Portofoliului ori altor active sau fonduri banesti continute de acesta.

11. FURNIZAREA INFORMATIILOR CATRE CLIENT SI REPREZENTANTII ACESTUIA

11.1. In afara obligatiilor previzute de clauza 9.3., S.A.L va furniza Clientului analize de performanta si prezentiri
tabelare periodice in legatura cu Portofoliul, solicitate iTn mod rezonabil de catre Client. De cel putin doud ori pe
an calendaristic, S.A.I. va efectua o prezentare Clientului, cu privire la situatia Portofoliului pe ultimele 6 luni, iar
Clientul poate solicita orice document in vederea discutdrii factorilor de piatd, a Portofoliului si a executarea
acestui Contract de Administrare.

11.2. S.A.L. va furniza Clientului, trimestrial si/sau la cerere, documente/prezentari in forma scrisd evidentiind
tranzactiile incheiate de S.A.IL in legatura cu Portofoliul, in numele Clientului, cu tertii.

11.3. S.A.L va pastra inregistrari corecte si detaliate ale tuturor investitiilor, incasarilor, platilor si altor tranzactii
legate de Portofoliu, pe care le va transmite Clientului in cadrul unui raport lunar.

11.4. S.A.L. va pune la dispozitia Clientului, la cerere, copii ale tuturor intrarilor contabile si ale altor Inregistrari
legate de Portofoliu. S.A.L isi va prelungi programul normal de lucru daca si cand Clientul va cere acest lucru in
mod rezonabil si va furniza fard intarzieri inutile spatiul si asistenta necesare auditorilor si altor reprezentanti
autorizati ai Clientului, inclusiv reprezentanti ai actionarilor si/sau ai CR, 1n scopul auditarii si verificarii
registrelor S.A.L. legate de valorile mobiliare, titlurile de valoare si alte active din Portofoliu, potrivit legislatiei
aplicabile. Obiectul auditului nu va fi limitat de catre S.A.L si poate include verificarea sistemului contabil al
Fondului, a procedurilor, nregistrarilor contabile, controalelor interne si a oricaror altor documente sau informatii
care se afld in posesia S.A.L. Tn mdsura 1n care acestea sunt relevante pentru Client (si sub rezerva cenzurarii in
masura necesard pentru respectarea confidentialitatii celorlalti clienti) pe care Clientul sau auditorul le considera
necesar, actionadnd intr-o manierd rezonabild, a le verifica in scopul de a facilita formularea de catre Client a
oricdrei opinii cu privire la costuri, directe sau indirecte, sau la alte sume facturate Clientului, precum si cu privire
la performanta Portofoliului si a S.A.L.. S.A.L. va coopera atunci cand este nevoie si va facilita realizarea unor
astfel de audituri, inclusiv furnizand pentru auditorii mai sus-mentionati si alti reprezentanti autorizati asistenta
din partea ofiterului de conformitate si a auditorilor interni din cadrul S.A.IL.

115. S.A.l. va raporta Clientului, in termen de doud zile lucritoare de la identificare, orice situatie de
nerespectare/incalcare a prevederilor prezentului Contract de Administrare (inclusiv Anexa) si va intreprinde toate
actiunile necesare pentru a remedia in cel mai scurt timp posibil aceste cazuri de neconformare.

11.6. S.A.L va lua legatura cu Depozitarul ori de céate ori va fi nevoie, pentru a-i permite acestuia din urma, in
numele Clientului, sa isi indeplineasca obligatiile privind dezvaluirea actionariatului companiilor Tn care este
investit Portofoliul, in concordanta cu legislatia relevantd, si va furniza la timp informatii Depozitarului in acest
Sens.
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12. CONFIDENTIALITATE SI ACTE CU CONSECINTE FISCALE
12.1. S.A.L, cu exceptia situatiilor 1n care:

a) se prevede altceva in legi sau regulamente; sau

b) este necesar pentru efectuarea decontarii si realizarii operatiunilor cu Depozitarul sau orice sub-custode
pentru activele Portofoliului; sau

C) este Tn mod rezonabil necesar pentru indeplinirea corespunzatoare a serviciilor si pentru punerea in
aplicare a drepturilor si obligatiilor care-i revin in baza prezentului Contract de Administrare; sau

d) se permite altceva, in scris, de catre Client; sau

e) este necesar pentru infiintarea facilitatilor de schimb valutar (dezvaluirea in acest caz va fi limitata la

departamentele de creditare i conformitate din cadrul bancilor),

se va asigura ci toate chestiunile legate de Portofoliu vor fi pistrate in stricti confidentialitate. Inainte ca S.A.I s
dezviluie informatii confidentiale conform lit. a), va informa Clientul in acest sens.

12.2. S.A.L. nu va dezvilui informatii legate de Portofoliu citre alte societdti din grupul financiar Franklin
Templeton care desfasoara intr-o proportie importantd alte activitati decat cele de administrare a investitiilor, in
afara acelor membri ai personalului angajati in functii de administrare a investitiilor, decat in conditiile permise in
clauza 12.1 lit. a) - d). S.A.L. va opera in orice situatie procedurile de confidentialitate, care obligd personalul
societdtii sd dezviluie informatii legate de Portofoliu in cadrul S.A.L. doar atunci cand este nevoie si sd respecte
cea mai strictd confidentialitate cu privire la informatiile sensibile sub aspectul preturilor.

12.3. S.A.l. nu va intreprinde si nu va omite sa Intreprinda cu buna-stiintd nicio actiune care ar putea prejudicia
interesele Clientului n raport cu legislatia fiscala incidenta. Fara a aduce atingere prevederilor generale de mai
sus, S.A.L poate (i) infiinta orice noua entitate impozabila a Clientului, (ii) genera noi obligatii de depunere si
raportare pentru Client, sau (iii) sa expuna Clientul oricarei sarcini fiscale importante in afara desfasurarii normale
a activitatii, in oricare dintre cazuri, daca S.A.l., dupa o analiza atenta si prudenta, considera ca este in interesul
Clientului.

13.  INCETAREA

13.1 Incetarea acestui Contract de Administrare poate fi facuti in conformitate cu prevederile acestuia si cu
legislatia aplicabila.

13.2. Clientul poate denunta unilateral si la latitudinea sa exclusiva acest Contract de Administrare, in orice
moment, in baza unui preaviz de trei luni transmis in scris catre S.A.L., in temeiul unei hotarari a AGOA privind
aprobarea incetdrii concomitente a mandatului si a Contractului de Administrare. Pentru evitarea oricarui dubiu,
incetarea mandatului si a Contractului de Administrare in conformitate cu prezenta clauza 13.2 nu va da dreptul
S.A.L la niciun fel de Daune sau la plata niciunor sume in afara onorariilor ce urmeaza a fi achitate in
conformitate cu clauza 13.6 de mai jos. Acest lucru nu va aduce atingere Clauzei 17.4 (c), dar, pentru evitarea
oricarui dubiu, aceasta Clauza 17.4 (c) nu se va extinde niciodata si la Daune pentru incetarea potrivit acestei
Clauze 13.2.

13.3. S.A.L. poate denunta acest Contract de Administrare si renunta la mandatul sau de Administrator Unic pe
baza unui preaviz de sase luni transmis in scris. Nu mai tarziu de cinci zile lucrdtoare de la Data Notificarii de
Tncetare, dar conditionat de aprobarea prompta a ordinii de zi a AGA de catre CR, S.A.l. va convoca AGOA, care
va avea inclusd pe ordinea de zi aprobarea procedurii pentru selectia unui nou Administrator Unic si a unei noi
societati de administrare a investitiilor. Aceasta procedura va fi intocmita de S.A.L si agreata cu CR inainte de
includerea acesteia in cuprinsul proiectului de hotarare AGOA.

13.4. S.A.L poate denunta acest Contract de Administrare si renunta la mandatul sdu de Administrator Unic in
baza unui preaviz transmis in scris Clientului cat mai devreme rezonabil posibil in cazul in care:

a) Incetarea a fost impusa printr-o decizie obligatorie emisa de orice autoritate competentd de reglementare, sau a
fost determinata de aceasta; sau

b) obligatiile importante ce-i revin In baza prezentului Contract de Administrare nu mai pot fi Tndeplinite ca
urmare a modificarii legislatiei aplicabile in comparatie cu data semnarii prezentului Contract, sub conditia ca
S.A.l sa fi depus eforturi rezonabile pentru a se conforma, sau (daca nu este posibil pentru S.A.l. a se conforma)
sa fi propus un aranjament alternativ rezonabil ce include un Afiliat care sa se conformeze cu legislatia relevanta,
in conformitate cu Clauza 14.3 de mai jos, dar, in ciuda acestor eforturi, conformarea nu a fost posibila; sau

(c) in cazul in care Clientul este supus unei decizii definitive de dizolvare.

13.5. In orice situatie in care se transmite o Notificare de Incetare (cu exceptia situatiei in care aceasta este
transmisa in baza clauzei 13.4) sau a situatiei in care prezentul Contract de Administrare expird, S.A.I. va continua
(cu exceptia cazului in care se solicitd in scris contrariul de catre Client) sd efectueze toate actiunile pentru care
este autorizata si care i se solicitd prin oricare dintre prevederile acestui Contract de Administrare, pana la Data
Noii Numiri, sub rezerva ca aceasta obligatie este supusa indeplinirii continue a urmatoarelor conditii:
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(a) termenii Contractului de Administrare (incluzand, fara a se limita la, toate autorizatiile din partea Clientului
acordate S.A.l. si toti termenii remunerarii si despagubirilor in favoarea S.A.l.) vor continua sa se aplice;

(b) actionarii aproba in AGA hotararile propuse de S.A.l. de ratificare si aprobare, in masura si intinderea in care
acest lucru este permis din punct de vedere juridic:

() a mandatului S.A.l. de Administrator Unic si societate de administrare a investitiilor Clientului, cu efect
pana la Data Noii Numiri, si
(i) a tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari si contracte), incheiate, adoptate si emise in numele Clientului

de S.A.L, si a oricaror actiuni, fapte si operatiuni de implementare in baza acestora, inclusiv privind administrarea
Clientului n sistem unitar, dar, in fiecare caz, fara a aduce atingere oricarui motiv de incetare dat de catre Client
in orice Notificare de Incetare si a oricaror drepturi ale Clientului potrivit Clauzei 17 din prezentul Contract de
Administrare; pentru evitarea oricarui dubiu, conditia prevazuta de acest paragraf (b) nu se va aplica in cazul in
care ratificarea de catre AGA este solicitata pentru acte efectuate de catre S.A.l. cu incalcarea obligatiilor
legale/contractuale ce deriva din calitatea de S.A.l. si Administrator Unic;

(c) CR va depune toate eforturile rezonabile pentru a asigura ca Data Noii Numiri se concretizeaza cat mai repede;
Si

(d) mandatul ca Administrator Unic nu inceteaza intre Data Notificarii de Incetare si Data Noii Numiri, cu
exceptia cazului in care aceasta incetare este determinata de actiuni intentionate ale S.A.l., caz in care conditia
prevazuta de acest paragraf (d) nu se va aplica.

13.6. Incetarea acestui Contract de Administrare nu va conduce la incetarea acelor drepturi si obligatii care au
capacitatea de a supravietui incetarii, inclusiv, in special obligatia S.A.l. de a raporta Clientului, de a furniza
informatii Clientului si de a pastra confidentialitatea, iar pentru Client de a despagubi S.A.L. in conformitate cu
Clauza 17.4 (c), care, pentru evitarea oricarui dubiu, nu se va extinde niciodata la Daune pentru incetarea in
conformitate cu aceasta clauza 13. Tranzactiile in desfasurare vor fi operate in conformitate cu instructiunile date
de Client sau, in absenta acestor instructiuni, tinAndu-se cont de interesele Portofoliului.

13.7. In cazul in care se transmite o Notificare de Incetare, S.A.L. va fi remunerati in legiturd cu serviciile
prevazute de prezentul contract pro rata in functie de durata furnizarii acestor servicii, in conformitate cu clauza
13.5 de mai sus si cu Anexa la prezentul Contract de Administrare, pana la Data Noii Numiri. Pentru evitarea
oricarui dubiu, intr-o astfel de situatie, remuneratia pro-rata a S.A.l. se va plati pentru o perioada de cel putin trei
luni (chiar daca Data Noii Numiri e mai devreme).

13.8. Tn caz de:

(i) frauda, neindeplinire intentionata sau neglijentd din partea S.A.l. in executarea obligatiilor asumate prin acest
Contract de Administrare; sau

(ii) incdlcare importanta de catre S.A.I a obligatiilor asumate prin acest Contract de Administrare care ar putea
aduce o pierdere semnificativa Clientului si care, in cazul in care era susceptibila de remediere, nu a fost
remediatd in termen de 10 zile lucratoare de la notificarea de incalcare, acest Contract de Administrare poate fi
denuntat de Client de plin drept cu efect imediat, pe baza unei notificari prealabile, fara interventia instantei.

13.9  1n niciun caz S.A.l. nu va fi obligat sa continue mandatul ca societate de administrare a investitiilor si sa
se conformeze prevederilor prezentului Contract de Administrare peste o perioada de douasprezece luni de la Data
Notificarii de Incetare, cu exceptia cazului in care Partile agreaza altfel in scris, sau este cerut de vreo prevedere a
legii.

14. MODIFICAREA CONTRACTULUI DE ADMINISTRARE SI TRANSFERUL DREPTURILOR
14.1. Acest Contract de Administrare poate fi modificat in orice moment, prin act adifional, semnat de
reprezentantii legali ai S.A.L si ai Clientului, cu aprobarea prealabild a AGA si cu avizul ASF, dacé acest lucru
este impus de legislatia aplicabila.

14.2. Acest Contract de Administrare este incheiat in considerarea persoanei S.A.L, si este adresat personal S.A.L
Aceasta din urma nu va avea dreptul de a ceda sau transfera oricare dintre drepturile ori obligatiile care i revin
prin acest Contract de Administrare, cu exceptia situatiilor prevazute in mod expres in acesta. S.A.I. poate delega
unei societati aflate sub Controlul sdu sau al societatii-mama furnizarea in numele sau de servicii de administrare
a investitiilot pe care S.A.L. a fost de acord sa le furnizeze Clientului, cu conditia ca furnizarea serviciilor sé se
efectueze in termenii si s fie supusa conditiilor cuprinse in prezentul Contract de Administrare si fard a prejudicia
responsabilitatile care ii revin S.A.L. fatd de Client in baza prezentului Contract de Administrare. S.A.L. va fi
responsabila pentru actiunile sau omisiunile Societitilor Asociate ale acesteia legate de furnizarea serviciilor.
Orice astfel de delegare de catre S.A.L. nu va implica niciun fel de costuri suplimentare pentru Client, daca acestea
nu sunt autorizate in mod expres in scris de catre Client, iar numirea va face obiectul unei aprobari prealabile in
scris din partea CR si a avizului prealabil al ASF, acolo unde legislatia aplicabila impune acest lucru. S.A.L
ramane raspunzatoare fatd de Client in ceea ce priveste orice sub-delegari suplimentare.
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14.3  In misura in care modificarea legislatiei sau a reglementarilor aplicabile dupa semnarea prezentului
Contract (inclusiv, dar fara a se limita la viitoarele reglementari de implementare in legislatia roméana a Directivei
2011/61/UE privind administratorii fondurilor de investitii alternative) impune obligatii asupra S.A.L. in
indeplinirea prezentului Contract de Administrare cu care S.A.l. nu se poate conforma, S.A.l. se angajeazd sa
depuna diligentele rezonabile pentru continuarea prestarii serviciilor, in masura in care este posibil din punct de
vedere legal, iar in masura in care acest lucru nu este posibil din punct de vedere legal, sa determine ca un Afiliat
reputabil sa fie de acord sa presteze aceleasi servicii Clientului, in termeni substantial similari. Pentru evitarea
oricarui dubiu, numirea acestui Afiliat, ca si implementarea oricarei modificari a acestui Contract de Administrare
sau oricare alt aranjament alternativ propus de S.A.l. sunt supuse aprobarii Clientului, exclusiv la latitudinea sa, si
nimic din acest Contract nu va fi interpretat ca un consimtamant prealabil expres acordat in aceastd privinta.

15. DURATA CONTRACTULUI

15.1. Sub rezerva prevederilor clauzei 13, durata prezentului Contract de Administrare si a mandatului de
societate de administrare a investitiilor si de Administrator Unic este de doi ani incepand simultan cu data de 30
septembrie 2014,

16.  COMUNICARI, INSTRUCTIUNI, NOTIFICARI

16.1. Sub rezerva unei hotardri AGA care stabileste contrariul, In ceea ce priveste relatia dintre Client si
S.A.I./Administratorul Unic in baza sau in legaturd cu prezentul Contract de Administrare, orice trimitere din
prezentul Contract de Administrare la Client se va considera ca fiind o trimitere la CR, care actioneaza in calitate
de reprezentant al Clientului in relatia cu S.A.I./Administratorul Unic. Pentru evitarea oricarui dubiu, orice drept
sau beneficiu care revine Clientului in baza prezentului Contract de Administrare in relatia cu sau fatd de
S.A.L/Administratorul Unic va fi exercitat de citre CR, care actioneaza in numele si pe seama Clientului.

16.2. Toate notificarile si alte comunicari din partea Clientului vor fi efectuate de catre CR catre S.A.L

16.3. In scopul oricarei comuniciri intre Client si S.A.L in legatura cu acest Contract de Administrare, Clientul va
fi reprezentat de CR.

16.4 S.A.L este in drept sa se bazeze pe orice comunicare sau notificare transmisd de CR 1n conditiile mentionate
mai sus, fara a investiga suplimentar, sub conditia ca aceste instructiuni, notificari sau comunicari sa fie transmise
in unul dintre modurile reglementate de prezentul Contract de Administrare si fara ca instructiunile verbale sa
poata fi luate n considerare de S.A.IL

16.5 Toate notificarile sau orice alte comunicari trimise in legatura cu prezentul Contract de Administrare trebuie
sa fie facute in scris, in limba roméana sau in limba engleza, si trebuie: (i) livrate personal; (ii) transmise prin fax;
(iii) trimise prin curier cu confirmare de primire sau (iv) prin e-mail.

16.6 Datele de contact ale Partilor pentru transmiterea notificarilor sau oricaror alte comunicari in legatura cu
prezentul Contract de Administrare sunt urmatoarele:

Daca acestea se vor trimite S.A.1.:

Adresa:

Cladirea Premium Point

Strada Buzesti, 78-80, etajele 7 si 8, Bucuresti, sector 1, cod postal 011017,

Fax: (021) 200 96 31/32

In atentia: Dlui. Grzegorz Maciej Konieczny

Daca acestea se vor trimite Clientului:

La datele de contact furnizate de reprezentantii Clientului numiti in conformitate cu Sectiunea 15.1

17. RASPUNDEREA PARTILOR
17.1. S.A.L raspunde pentru orice Daune produse Clientului prin:

a) incélcarea legislatiei aplicabile;

b) incélcarea reglementarilor interne ale Clientului, inclusiv a restrictiilor investitionale prevazute de DPI;
C) frauda;

d) neindeplinire intentionata a Contractului;

e) neglijentd in executarea obligatiilor prezentului Contract de Administrare; sau

® incélcarea importanta a Contractului.

17.2. S.A.L va fi de asemenea raspunzatoare pentru neglijenta, pentru neindeplinirea intentionatd a obligatiilor,
pentru fraudd sau incélcarea semnificativa a Contractului de Administrare de cétre Delegatii sai ori de catre
angajatii proprii sau ai acestora din urma. Cu caracter de exceptie, S.A.L. nu va fi tinuta raspunzatoare daca va
putea demonstra cd Daunele s-au produs ca urmare a unor evenimente aflate n afara controlului rezonabil al
S.A.L si al Delegatilor acesteia (sau al angajatilor lor), cu conditia sa dispund de sisteme rezonabile de back-up si
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recuperare in caz de dezastru. S.A.L. va depune eforturi rezonabile pentru reluarea furnizarii normale a serviciilor
n urma unui eveniment aflat in afara controlului rezonabil al acesteia si al Delegatilor sdi, precum si in vederea
diminuarii consecintelor acestuia.

17.3. S.A.L. nu va fi rdspunzétoare pentru actiunile intermediarilor (care nu sunt Societdti Asociate ale S.A.l.) cu
exceptia cazului si ca urmare a faptului ca S.A.IL a actionat cu neglijentd in selectarea, contractarea, monitorizarea
sau utilizarea acestor persoane. Fara a aduce atingere clauzei 6.6 de mai sus, pentru selectia unui intermediar
pentru o anumita tranzactie, S.A.I. va Incerca sa obtina cea mai buna executie pentru Client. Fara a aduce atingere
acestei obligatii, S.A.l. va urmari partile contractuale in numele Clientului si va informa Clientul cu privire la
toate sumele recuperate de la acestea.

17.4. a) S.A.l. este de acord sa despagubeasca si sa protejeze fiecare Parte Despagubita pentru si fata de orice
Daune la care Partea Despéagubita poate fi supusa conform legii, inclusiv pentru acuzatii de neglijenta sau de
incélcare a obligatiilor fiduciare ori altele, in situatia in care Daunele sunt cauzate sau produse din: i) actiunea
intentionatd a S.A.L sau a oricdruia dintre Delegatii sai (sau angajatii lor); ii) incélcarea de cétre S.A.IL. sau oricare
dintre Delegatii sai (sau de angajatii lor) a declaratiilor sau garantiilor acordate Clientului cu privire la serviciile
prevézute prin prezentul Contract de Administrare; (iii) incélcarea sau neindeplinirea de catre S.A.I. sau Delegatii
sai (sau de angajatii lor) a oricaror obligatii care le revin ca urmare a acestui Contract de Administrare sau a
restrictiilor investitionale prevazute de DPI; (iv) orice declaratie neadeviratd cu privire la un fapt important
continut in informatiile furnizate unei Parti Despagubite de catre S.A.L. sau oricare dintre Delegatii sdi (sau de
angajatii lor) ori omisiunea de a declara un fapt important necesar pentru acuratetea declaratiilor in lumina
circumstantelor in care acestea au fost date; (v) Incalcarea de citre S.A.L. sau oricare dintre Delegatii séi (sau de
angajatii lor) a oricaror obligatii fiduciare sau legi aplicabile.

b) S.A.L. va despagubi si va proteja fiecare Parte Despagubita pentru toate Daunele suportate de catre Partea
Despagubitd 1n legatura cu o anchetd, pretentie, actiune, proces, procedurd juridicd, cerere sau hotarare
judecatoreasca, care fac obiectul despagubirilor de mai sus.

c¢) Cu exceptia si in masura in care aceasta rezulta din neglijentd, frauda, neindeplinirea sau incélcare intentionata
a acestui Contract de Administrare, a limitelor investitionale prevazute de DPIL, sau a legislatiei aplicabile de catre
S.A.L. ori angajatii acesteia sau de catre Delegatii sau Societatile Asociate sau angajatii acestora, Clientul
consimte sa despagubeasca S.A.I cu privire si impotriva Daunelor survenite ca urmare a respectarii instructiunilor
punctuale ale Clientului (inclusiv, pentru evitarea oricarui dubiu, deciziile informate ale AGA in plus fata de
instructiunile din partea CR), cu conditia ca:

(1) S.A.L sa instiinteze Clientul in scris prin fax sau e-mail (la numarul de fax sau adresa de e-mail notificate cétre
S.A.L de catre CR), in cel mai scurt timp posibil, dar nu mai tarziu de 3 zile lucratoare de la luarea la cunostinta
cu privire la Daune;

(i1) S.A.L sa nu recunoasca nicio obligatie si sd nu consimta la nicio tranzactie sau compromis asupra oricarei
pretentii pentru care despagubiri sunt cerute fara acordul scris prealabil al Clientului;

(ii1) S.A.L sa fi furnizat, cu promptitudine si in timp util, toate acele documente, informatii si asistentd necesare si
sa fi efectuat toate actiunile si lucrurile asa cum au fost cerute de Client Tn mod rezonabil, In vederea sprijinirii
Clientului 1n legatura cu astfel de pretentii; si

(iv) S.A.L sa fi facut anterior ingtiintrii prevazute la pct. (i) de mai sus dovada efectuarii tuturor demersurilor
necesare pentru reducerea acestor Daune, inclusiv prin recomandari scrise adresate Clientului cu privire la aceste
instructiuni.

17.5. S.A.L. va mentine urméatoarele asigurari:

a) Asigurare de Raspundere Profesionald care sid acopere orice neindeplinirea corespunzitoare a prezentului
Contract de Administrare, in cazul in care o astfel de neindeplinire se datoreazd unui act eronat, de neglijenta,
eroare sau omisiune, pentru o valoare asigurata de cel putin 50 milioane EURO;

b) Garantie de Fidelitate care s& acopere orice nerespectare a obligatiei de a raspunde fatd de Client pentru orice
sume de bani sau investitii, in cazul in care o astfel de neindeplinire se datoreaza: (i) actiunii necinstite ori
frauduloase a oricarui angajat; (ii) falsificarii instructiunilor, cecurilor, valorilor mobiliare sau valutei si daunelor
cauzate birourilor si continutului ca urmare a furtului sau a actelor de vandalism; si (iii) unor infractiuni
electronice sau computerizate, pentru o valoare asiguratd de cel putin 50 milioane EURO.

17.6. S.A.L va pune la dispozitia Clientului, la cererea acestuia, dovada achitarii primei pentru asigurarea descrisa
la pct. 17.5. de mai sus.
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18. FORTA MAJORA

18.1 Tn cazul in care o parte ("Partea Afectatii") este sau se anticipeazd in mod rezonabil ci ar putea fi
impiedicata, retinutd sau ar putea Intdmpina intarzieri in mod substantial in ceea ce priveste indeplinirea oricareia
dintre obligatiile ce-i revin Tn baza prezentului Contract de Administrare din cauza unui Eveniment de Forta
Majora, aceste obligatii ale Partii Afectate si orice obligatii corespondente sau aferente ale celeilalte Parti vor
subzista, insa vor fi suspendate fara a fi atrasa vreo raspundere si fara sa fi avut loc o incélcare a prezentului
Contract datoratd Evenimentului de Fortd Majora pe o perioadad egald cu durata Evenimentului de Fortad Majora,
cu conditia ca:

(i) Partea Afectata sa notifice cealaltd Parte n scris cat mai curand posibil dupa aparitia Evenimentului de Forta
Majord, in masura permisa de legea aplicabila, cu privire la faptul, evenimentul sau imprejurarea invocata, data la
care a Inceput faptul, evenimentul sau imprejurarea si efectele Evenimentului de Fortda Majora asupra capacitatii
Partii Afectate de a-si Indeplini obligatiile ce-i revin in baza Contractului de Administrare; si

(i1) Partea Afectatd sa depund toate diligentele rezonabile pentru diminuarea efectelor Evenimentului de Forta
Majora asupra indeplinirii obligatiilor ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare si, in masura
permisa de legea aplicabila, sa furnizeze rapoarte scrise la fiecare 10 zile lucritoare celeilalte parti cu privire la
progresele inregistrate in legatura cu aceasta si, in masura permisa de legea aplicabila, sa furnizeze informatii cu
privire la Evenimentul de Fortd Majora si la efectele acestuia pe care le-ar putea solicita cealaltd parte in mod
rezonabil.

18.2  Imediat dupa incetarea Evenimentului de Fortd Majora, Partea Afectatd, In masura permisd de legea
aplicabild, va notifica cealalta parte in scris cu privire la faptul ca Evenimentul de Fortd Majora a luat sférsit si ca
va relua indeplinirea obligatiilor ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare.

18.3  Nicio parte nu va fi exoneratd de niciuna dintre obligatiile ce-i revin in baza prezentului Contract de
Administrare ca urmare a Evenimentului de Fortd Majora, inclusiv, dar fara limitare la obligatiile Clientului fata
de orice partener contractual sau intermediar pentru orice tranzactie efectuatd de S.A.IL. in conformitate cu
prezentul Contract de Administrare, iar prezentul Contract de Administrare va rdmane in vigoare pe durata
Evenimentului de Fortd Majora.

18.4  In cazul in care orice Eveniment de Forta Majora va afecta in mod semnificativ capacitatea S.A.1. de a-si
indeplini Tndatoririle ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare, Clientul va avea dreptul sa
numeasca un administrator inlocuitor pana la remedierea acestei situatii. In cazul in care S.A.I. continui si se afle
n imposibilitatea de a furniza substantial toate serviciile prevazute de prezentul Contract de Administrare (fie prin
Delegatii sai, externalizare sau in alt mod) dupa expirarea a trei luni de la data numirii respectivului administrator
inlocuitor, Clientul va avea dreptul sa inceteze numirea S.A.l. in temeiul unei notificari imediate.

18.5  Pentru evitarea oricarui dubiu, nicio Parte nu poate rezilia, inceta sau trata ca nul, anulabil sau inaplicabil
prezentul Contract de Administrare pe baza oricarei neindepliniri de cétre orice altd Parte rezultdnd din
Evenimentul de Forta Majora.

19. LEGEA APLICABILA SI COMPETENTA

19.1. Acest Contract de Administrare este guvernat de legea din Anglia & Tara Galilor si va fi interpretat in
concordanta cu aceasta.

19.2. Solutionarea disputelor

a) Orice disputd sau neintelegere provenind din Contractul de Administrare sau 1n legaturd cu acesta, inclusiv si
farda a se limita la orice dispute privind validitatea incheierii, existenta, interpretarea, nulitatea, Incélcarea,
modificarea, Tncetarea n orice mod a Contractului de Administrare (fiecare in parte denumita o “Disputa”), care
nu poate fi solutionatd prin negocieri amiabile intr-o perioadd rezonabild de timp de la primirea unei notificari
transmise de catre una dintre Parti cu privire la Disputa potentiald, va fi solutionatd de catre CAIL (Curtea de
Arbitraj International din Londra), in conformitate cu Regulile de arbitraj ale acesteia. Partea care solicita
demararea procedurilor de arbitraj va transmite celeilalte Parti o notificare scrisa in care instiinteaza cu privire la
demararea acestor proceduri.

b) Locul arbitrajului va fi Londra, limba arbitrajului va fi limba engleza, iar Tribunalul arbitral va fi format din
trei (3) arbitri numiti in conformitate cu Regulile de arbitraj ale CAIL.

c) Orice sentinta pronuntatd de tribunalul arbitral in conformitate cu prevederile prezentei clauze va fi definitiva si
obligatorie pentru Parti.

d) Hotérarea arbitrald va fi executatd voluntar de catre Parti In orice jurisdictie; In caz contrar, cererea de
exequatur se poate face la instantele din tara in care se va solicita recunoasterea hotararii arbitrale respective.

e) In situatia unei Dispute, Partea care are castig de cauzi in aceste Dispute va avea dreptul la recuperarea tuturor
cheltuielilor, inclusiv si fara a se limita la onorariile si costurile rezonabile cu asistenta juridica si costurile legate
de arbitraj si instanta arbitrala, efectuate pentru stabilirea drepturilor acestei Pérti in baza prezentului Contract de
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Administrare si pregatirea aplicarii si executarea drepturilor acestei Parti, agsa cum au fost pronuntate de tribunalul
arbitral, indiferent daca era sau nu necesar ca Partea respectivd si declanseze o procedura de executare pentru
realizarea drepturilor sale.

19.3. Fara a contraveni celor de mai sus, S.A.I. admite ca decizia Clientului de a inceta mandatul S.A.IL ca
Administrator Unic va intra in vigoare in conformitate cu prevederile clauzei 13.1. de mai sus.

20. DECLARATII
20.1. S.A.L declara si garanteaza Clientului urmatoarele:

(i) S.A.L detine intreaga autoritate necesara pentru semnarea, asumarea si indeplinirea termenilor acestui
Contract de Administrare si ca acest Contract de Administrare constituie o obligatie legala si validd a S.A.L;

(if) S.A.l. este o societate constituitd legal in Romania sau intr-un alt Stat Membru al Uniunii Europene si a
infiintat In mod valabil o sucursald in Roménia, pe baza tuturor aprobarilor si/sau licentelor prevazute de
reglementérile aplicabile;

(ii1) S.A.L are capacitatea juridicd, In conformitate cu legea aplicabild in tara sa de origine si in Roméania, dupa
caz, i a obtinut toate autorizdrile si aprobarile relevante de la autoritatea relevanta pentru a furniza servicii de
administrare a investitiilor de tipul celor prevazute in prezentul Contract de Administrare unei entitati precum
Clientul;

(iv) S.A.L dispune de cunostintele si aptitudinile speciale relevante in cazul serviciilor pentru care a fost
angajatd 1n cadrul acestui Contract de Administrare;

(v) S.A.l. nu face obiectul niciunei actiuni intentate de autoritatile de reglementare sau guvernamentale,
niciunei revendicari sau anchete relevante pentru activitatea proprie de administrare a investitiilor, care ar putea
dauna abilitatii sale de a indeplini termenii acestui Contract de Administrare;

(vi) nici S.A.L si nici filialele, Societatile Asociate, diviziile sau alti afiliati ai acesteia implicati in activitatea
Clientului nu au avut vreodata licenta revocata sau suspendata si activitdtile lor nu au fost restrictionate;

(vii) S.A.L dispune de sisteme si proceduri adecvate de back-up si recuperare in caz de dezastru, de politici
privind conflictele de interese, politici privind managementul riscurilor si de orice alte politici sau proceduri
prevazute de legea aplicabild cu privire la activitatea desfasurata de S.A.lL in relatia cu Clientul;

(viii) S.A.L ia decizii de investitii tindnd cont doar de interesele clientilor sai;

(ix) situatiile sale financiare sunt supuse auditului periodic efectuat de auditori financiari; si

(x) in conformitate cu informatiile pe care S.A.L le detine, executarea, indeplinirea sau realizarea obligatiilor
asumate in temeiul acestui Contract de Administrare nu vor incalca nicio/niciun lege, statut, ordin, regula sau
regulament ori hotarare judecatoreasca, ordin sau decret de orice fel emise de catre orice instantd sau autoritate
guvernamentald, federald, statala, locald sau strdina, de drept intern sau din strdinatate, care 1i sunt aplicabile
S.A.L, precum si ca indeplinirea obligatiilor asumate prin acest Contract de Administrare nu constituie o incalcare
sau neindeplinire a obligatiilor decurgand din orice intelegere sau contract la care S.A.IL. este parte sau de care este
tinut. S.A.L. va notifica neintarziat Clientului orice eveniment sau aspect care ar putea, in cazul in care aceste
garantii subzista, sa conduca la caracterul neadevarat, inexact sau inselator al acestora.

20.2 Sub rezerva clauzei 21.2, S.A.L va instiinta cu promptitudine Clientul in scris, cu privire la orice schimbare a
managerilor de Portofoliu principali responsabili cu Portofoliul sau a personalului de conducere responsabil cu
instituirea politicilor de afaceri si investitii in cadrul S.A.I. Anual, S.A.L. va intocmi, 1n termen de 30 de zile de la
inceputul anului calendaristic, o listd cu administratorii de portofoliu, principalii responsabili cu Portofoliul, si
personalul de conducere responsabil cu instituirea politicilor de afaceri si investitii in cadrul S.A.L. In cazul in
care este necesara schimbarea unui administrator de portofoliu sau a unui responsabil principal in ceea ce priveste
Portofoliul, persoana care il va inlocui va avea competente si experienta profesionald egale sau superioare si timp
similar alocat Clientului.

20.3. Prin prezentul Contract de Administrare, Clientul declara si certifica faptul ca este detindtorul legal al
activelor incluse 1n Portofoliu la data semnarii prezentului Contract de Administrare.

20.4. Clientul garanteazi ca, la data semndrii acestui Contract de Administrare, Portofoliul este liber de orice
sarcind, sechestru, gaj sau grevare, altele decat cele rezultate din custodia normala sau regimul de decontare ori
din actiunile ori omisiunile S.A.I. din mandatul precedent cu Clientul. Daca in viitor Clientul va crea sau va fi
informat in legdturd cu crearea unei sarcini, sechestru, gaj sau grevari (altele decat cele rezultate din actiunile
S.A.L) care ar putea afecta libertatea S.A.I. de a tranzactiona aceste valori mobiliare, acesta se obliga sa informeze
S.A.L cu privire la o astfel de actiune in cel mai scurt timp posibil.

20.5. Clientul, prin CR si actionarii sai, declara ca a luat toate masurile rezonabile pentru aprobarea si perfectarea
tuturor documentelor si pentru acordarea tuturor autorizatiilor si aprobarilor care sunt necesare in mod rezonabil
pentru a dispune de capacitatea si autoritatea necesara pentru incheierea acestui Contract de Administrare. Aceasta
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declaratie este datd sub rezerva tuturor informatiilor disponibile in mod public in ceea ce priveste deciziile
societare adoptate de Client de la data infiintarii acestuia.

21. DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

21.1. In situatia in care oricare dintre clauzele acestui Contract de Administrare este declarati nuld, neexecutorie
sau devine imposibil de executat, anularea, neexecutarea sau imposibilitatea de executare a acesteia nu vor afecta
celelalte prevederi ale acestui Contract de Administrare, iar acest Contract de Administrare va fi interpretat si va
produce efecte ca si cum clauzele declarate nule, neexecutorii sau imposibil de executat nu ar fi fost incluse n
acest Contract de Administrare.

21.2. Pe durata termenului prezentului Contract de Administrare si indiferent de orice inlocuire a S.A.I. pe care ar
putea-o aproba Clientul, S.A.l. se angajeaza (si trebuie sa se asigure ca orice entitate din grupul sau cu care S.A.L
ar putea fi Inlocuita se angajeaza) ca (i) fara aprobarea prealabild expresa in scris a CR, nu il va schimba, inlocui
sau demite, cu exceptia cazului in care angajatul are un comportament necorespunzator, pe dl. Grzegorz Maciej
Konieczny din functia sa de reprezentant al S.A.L si al Administratorului Unic in relatia cu Clientul, si nici nu va
intreprinde demersuri sau actiuni similare si nici nu va intreprinde nicio actiune care are putea avea efect similar,
si (ii) va depune toate diligentele rezonabile pentru a se asigura ca dl. Grzegorz Maciej Konieczny isi dedica
timpul necesar pentru administrarea Portofoliului pe parcursul angajérii sale in cadrul S.A.I. (sau al oricarui
Tnlocuitor caruia i se acorda discretie investitionala) pe parcursul termenului prezentului Contract de Administrare.

22. PARTILE SEMNATARE

Acest Contract de Administrare va fi semnat in limba englezd si va fi incheiat in 3 exemplare originale, unul
pentru S.A.L si doud pentru Client. S.A.L. va pregati traducerile In limba romand care urmeaza a fi Inaintate catre
AGA si depuse la autoritatile competente.

Semnat de catre si pentru S.A.1.

FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT MANAGEMENT LIMITED

Semnat de catre si pentru Client

FONDUL PROPRIETATEA S.A.

Presedintele Comitetului Reprezentantilor
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Anexa
Onorariul cuvenit S.A.I. in conformitate cu clauza 10 din prezentul Contract de Administrare va fi calculat si platit
in lei de catre Client cu respectarea urmatoarelor prevederi:
Onorariul va fi calculat in baza (i) unui Comision de Baza si (ii) a unui Comision de Distributie.
1. Comisionul de Baza este aplicat la baza de calcul conform urmatoarei formule:
Rata Comisionului de Baza inmultita cu baza de calcul, Inmultit cu numarul de zile de platd calendaristice si
impartit la 365,
unde
Rata Comisionului de Baza = 60 de puncte de baza pe an;
1 punct de baza = 0,0001; iar
baza de calcul reprezinta capitalizarea de piatd a Clientului, care este definitd ca fiind numérul de actiuni platite
ale Clientului, minus numarul mediu ponderat al actiunilor proprii decontate ale Clientului pe parcursul perioadei
de calcul, Tnmultit apoi cu pretul de piatd mediu ponderat al actiunilor Clientului calculat pentru trimestrul
corespunzator. Pretul de piatd mediu ponderat este calculat in baza preturilor de piatd medii zilnice ale actiunilor
Clientului si a volumelor zilnice corespunzdtoare, astfel cum sunt publicate in cadrul sectiunii REGS a Bursei de
Valori Bucuresti. in cazul in care numirul actiunilor relevante pentru calcularea Comisionului de Baza (descris
mai sus) se modificd pe parcursul perioadei de calcul, Comisionul de Bazi va reprezenta valoarea agregata a
calculatiilor pentru fiecare sub-perioada.
2. Este recunoscut faptul ca distributiile care se efectueaza in beneficiul actionarilor reduc baza de calcul pe
baza careia este calculat Comisionul de Baza; pentru recompensarea S.A.l. pentru organizarea acestor distribuiri,
se va plati un Comision de Distributie dupd cum urmeaza:
- 200 de puncte de baza aplicat distributiilor totale cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fard a se limita la,
rascumparari de actiuni proprii i returnari de capital social) puse la dispozitie pana la data de 31 octombrie 2015,
inclusiv; si
- 100 de puncte de baza aplicat distributiilor totale, cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fara a se limita la,
rascumparari de actiuni proprii si returnari de capital social) puse la dispozitie incepand de la data de 1 noiembrie
2015, inclusiv.
Se face referire la ,,punerea la dispozitie” a distributiilor pentru a clarifica faptul ca orice neincasare sau neluare a
masurilor necesare pentru facilitarea primirii acestor distributii din cauza oricérui actionar nu va conduce la nicio
ajustare a calculului Comisionului de Distributie datorat S.A.l. Calcularea Comisionului de Distributie se va face
la data la care aceste distributii devin disponibile actionarilor (e.g. data de incepere a platilor). in cazul
rdscumpararii de actiuni proprii, calculul Comisionului de Distributie se va face la data la care sunt decontate
tranzactiile de riscumpadrare a actiunilor proprii.
3. Comisionul de Baza va fi plitit de catre Client trimestrial, In baza facturilor ce vor fi emise de cétre S.A.L
in termen de doudzeci (20) de zile lucratoare de la incheierea trimestrului pentru care se efectueaza plata.
Comisionul de Distributie va fi platit de catre Client trimestrial, in baza facturilor ce vor fi emise de catre S.A.L in
termen de douazeci (20) de zile lucrdtoare de la Incheierea trimestrului in care s-a incadrat data relevanta pentru
calcularea sumei de distribuit. Calculul perioadei primei plati va acoperi toate distributiile cu exceptia
dividendelor, care au fost puse la dispozitie incepand cu data aprobarii de catre ASF a prezentului act aditional,
pana la sfarsitul perioadei relevante.
Facturile pentru Comisionul de Baza si pentru Comisionul de Distributie vor fi transmise Depozitarului activelor
Clientului.
S.A.L va furniza CR trimestrial si anual, precum si la orice solicitare rezonabila din partea CR, un raport detaliat
privind onorariile incasate in baza prezentului Contract de Administrare, in forma cerutd in mod rezonabil de
acesta.
4. Plata comisioanelor (a Comisionului de Baza si a Comisionului de Distributie) va fi efectuata de catre S.A.L
numai dupd verificarea si certificarea de catre Depozitar a corectitudinii calculului: baza de calcul, valoarea
distributiilor, toate celelalte elemente utilizate la calcularea comisioanelor, precum si a modalititilor de
determinare a comisioanelor.
Plata se va efectua in termen de 30 de zile lucratoare de la data primirii facturii.
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Anexa 5 Noul Contract de Administrare a Investitiilor in
vigoare de la 1 aprilie 2016

CONTRACT DE ADMINISTRARE
DIN DATADE .............. 2015
FONDUL PROPRIETATEA S.A. si FRANKLIN TEMPLETON

INTERNATIONAL SERVICES S.AR.L.
PREZENTUL CONTRACT este incheiat ladatade ............ 2015
INTRE:
FRANKLIN TEMPLETON INTERNATIONAL SERVICES S.A R.L., o societate cu raspundere limitata,
autorizatd ca administrator de fonduri de investitii alternative (“AFIA”) In conformitate cu articolul 101-1 din
Legea din Luxemburg din data de 17 decembrie 2010 referitoare la organismele de plasament colectiv, astfel cum
a fost modificata (,,Actul OPC”), cu sediul social ih L-1246 Luxemburg, 8A rue Albert Borschette, inregistrata in
Registrul Comertului si Societdtilor din Luxemburg sub numarul 36.979 si in Registrul Autoritatii de
Supraveghere Financiara din Romania (*Administratorul”); si
FONDUL PROPRIETATEA S.A., cu sediul in str. Buzesti, nr. 78-80, sector 1, Bucuresti, Romania
(“Clientul”).
INTRUCAT:
(A) Clientul doreste sd numeasca Administratorul in calitate de AFIA al Clientului in termenii si conditiile
prezentului Contract de Administrare.
(B) Administratorul doreste sa accepte aceasta numire in termenii si conditiile prezentului Contract de
Administrare.
(C) Clientul se califica ca fond de investitii alternative in sensul Directivei 2011/61/UE a Parlamentului UE si
Consiliului privind Administratorii Fondurilor de Investitii Alternative, astfel cum a fost modificata (,,DAFIA”) si
al Legii nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative in Romania (,,Legea AFIA”).
Clientul doreste sa il numeasca pe Administrator ca AFIA al sau in sensul Legii AFIA si sa ii incredinteze in
consecinta anumite responsabilitdti, ce includ, dar fard a se limita la, toate functiile cu privire la administrarea
riscului si administrarea portofoliului.
(D) Administratorul se califica ca AFIA potrivit Capitolului 2 din Legea din Luxemburg din 12 iulie 2013 cu
privire la administratorii fondurilor de investitii alternative (,,Actul AFIA”) si este indreptatit sa presteze servicii
in Romania in conformitate cu Legea AFIA, fiind Tnregistrat in Registrul Autoritatii de Supraveghere Financiara
din Romania sub nr. [...], si este autorizat sa administreze fonduri precum Clientul (incluzind, dar fara a se limita
la, administrarea riscului si administrarea portofoliului).
(E) Adunarea Generala a Actionarilor Clientului a aprobat in data de [29 octombrie 2015] numirea
Administratorului ca administrator de fond de investitii alternative extern si administrator unic al Clientului in
conformitate cu termenii si conditiile prezentului Contract de Administrare.
1. INTERPRETARE
1.1. in acest Contract de Administrare, cu exceptia cazurilor in care contextul cere altfel, se convin urmatoarele:
(&) cuvintele la singular includ si pluralul, cuvintele la plural includ si singularul, cuvintele care sunt de genul
masculin includ si femininul, iar cuvintele care sunt de genul feminin includ si masculinul;
(b) titlurile si paragrafele au doar scop de structurare si nu vor fi utilizate pentru a interpreta acest Contract de
Administrare;

(c) referirile la "acest Contract de Administrare" includ Preambulul si Anexele acestuia (care sunt incluse prin
trimitere si care fac parte integranta din acest Contract de Administrare), precum si acest Contract de
Administrare, cu exceptia situatiilor in care se prevede altceva;

(d) 1in acest Contract de Administrare, trimiterile la Preambul, Sectiuni, Articole, Clauze, Subclauze si Anexe
sunt trimiteri la preambulul, sectiunile, articolele, clauzele si subclauzele din acest Contract de Administrare,
precum si la Anexele la acesta, cu exceptia situatiilor in care se prevede altceva; si

(e) referirile la orice prevederi legislative, legislatic de delegare, regulamente sau reguli vor fi interpretate ca
fiind referiri la asemenea prevederi astfel cum au fost inlocuite, republicate, extinse sau modificate in timp
(fie inainte sau dupa data descrisa aici).
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1.2 Fara a tine cont de alte prevederi contrare din acest Contract de Administrare, Partile convin ca niciuna
dintre limitarile de raspundere sau responsabilitate la care Partile pot agrea cu privire la acestia in temeiul
prezentului Contract de Administrare sau in oricare alt mod poate fi interpretat ca o limitare a obligatiilor,
raspunderilor sau responsabilitatilor impuse de Regulile Obligatorii.

2. DEFINITI

In acest Contract de Administrare, urmatorii termeni cu majuscule vor avea urmatoarele intelesuri, daca nu rezulta
altfel din context sau nu se prevede altceva:

Cont inseamna contul tinut de depozitar si sub-custode (sub-custozi), cu privire la care Clientul a informat in scris
Administratorul;

Afiliat inseamna, cu privire la orice persoand, orice altd persoana care controleaza in mod direct sau indirect
aceastd persoand, este controlatd in mod direct sau indirect de citre aceastd persoand sau se afla sub control
comun cu aceastd persoana;

Actul AFIA Tnseamna Actul din Luxemburg din 12 iulie 2013 cu privire la administratorii fondurilor de investitii
alternative pentru implementarea DAFIA;

DAFIA inseamna Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind
administratorii fondurilor de investitii alternative;

Legea AIFM inseamnd Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative care
implementeazd DAFIA in Romania;

Regulile AFIA inseamna setul de legi format din (a) DAFIA, (b) Regulamentul Delegat al Comisiei (UE) nr.
231/2013 din 19 decembrie 2012 de completare a DAFIA, (c) orice recomandare obligatorie sau orice al act
delegat si regulament emise in timp de citre autoritatile relevante din UE ca urmare a oricéror legi si regulamente
nationale (cum ar fi Actul AFIA sau Legea AFIA) si (d) orice legi si regulamente nationale emise in legitura cu
implementarea regulilor descrise la alineatele (a) - (c) de mai sus care sunt aplicabile acestui Contract de
Administrare;

Societate Asociata (atunci cand expresia se utilizeaza in legaturd cu Administratorul) Inseamna orice socictate
care este un Afiliat al Administratorului;

CR inseamna Comitetul Reprezentantilor (Board of Nominees Tn limba engleza) care monitorizeaza activitatea
Administratorului, numit de catre AGA si aflat sub directa supraveghere a AGA;

Raport de Analiza al CR are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.6;

Perioada de Calcul inseamna un trimestru calendaristic, fiecare compus dintr-o perioada de trei luni; cele patru
trimestre calendaristice care formeaza anul vor fi: ianuarie, februarie si martie (primul trimestru, sau T1); aprilie,
mai si iunie (al doilea trimestru, sau T2); iulie, august si septembrie (al treilea trimestru, sau T3); si octombrie,
noiembrie si decembrie (al patrulea trimestru sau T4);

Depozitarul Central inseamna o persoana juridica infiintata ca societate pe actiuni, autorizata si supravegheata
de ASF, care presteaza servicii de depozitar, inregistrare, compensare si decontare cu privire la tranzactii cu
instrumente financiare si alte activitati conexe;

CNVM inseamna Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, care are atributiile prevazute de Ordonanta de
Urgenta a Guvernului nr. 25/2002 privind aprobarea Statutului Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare; in luna
aprilie 2013, CNVM a fost reorganizata ca ASF;

Legea Societatilor inseamna Legea nr. 31/1990 privind societdtile;

Regulile Obligatorii inseamna normele de drept public (referite in dreptul luxemburghez ca "régles d'ordre
public") de la care partile nu pot fi exceptate prin contract, fie ca aceste reguli deriva din Regulile AFIA sau nu, si
indiferent de originea si natura lor, nationala sau UE;

Act Constitutiv inseamna Actul Constitutiv al Clientului;

Control 1inseamna, cu privire la orice persoana, autoritatea altei persoane de a se asigura, in mod direct sau
indirect, cd activitatile acestei persoane se desfasoard in conformitate cu intentia celeilalte persoane, (a) prin
detinerea de actiuni sau de drepturi de vot in legaturd cu persoana respectiva sau cu orice altd persoand, sau (b) in
virtutea oricaror puteri conferite de documentele constitutive sau societare, ori prin contract sau oricare alt
document ori alt raport juridic, sau in baza legislatiei aplicabile care reglementeazd persoana respectiva sau
oricare altd persoana;

CSSF inseamna Commission de Surveillance du Secteur Financier, autoritatea de supraveghere financiara din
Luxemburg;

Client inseamna "Fondul Proprietatea" S.A., o societate de investitii de tip inchis, infiintata in anul 2005 de
Guvernul Romaniei, Tn conformitate cu, inter alia, Legea nr. 247/2005 si care functioneaza in conformitate cu
Actul Constitutiv;
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Daune inseamna oricare si toate pierderile, pretentiile, obligatiile, pagubele, taxele sau cheltuielile;

Delegat inseamna orice entitate careia Administratorul i deleaga sau externalizeaza oricare dintre obligatiile care
1i revin acesteia Tn baza prezentului Contract de Administrare, inclusiv, dar fara a se limita, Administratorul de
Investitii;

Legile privind Protectia Datelor cu Caracter Personal inseamna setul de legi format din (a) Directiva privind
Protectia Datelor cu Caracter Personal nr. 95/46/CE privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste
prelucrarea datelor cu caracter personal si libera circulatic a acestor date, (b) Legea nr. 677/2001 protectia
persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si libera circulatie a acestor date ce
implementeaza in Romania Directiva nr. 95/46/CE, (c) orice recomandare obligatorie sau orice al act delegat si
regulament emis in timp de cdtre autoritatile relevante din UE sau de catre autoritati nationale competente ca
urmare a oricaror legi si regulamente nationale (cum ar fi Legea nr. 677/2001) si (d) orice legi si regulamente
nationale emise in legdtura cu implementarea regulilor descrise de la (a) la (c) de mai sus sau alte norme
legislative care le inlocuiesc sau le modifica pe acestea, care sunt aplicabile acestui Contract de Administrare;
MCD are sensul atribuit acestui termen Tn cadrul clauzei 9.2;

Depozitar reprezinta entitatea sau sucursala unei entitati inregistratd la ASF, autorizata sa detind si sd pastreze
active financiare ale organismelor de plasament colectiv in conformitate cu prevederile Legii AFIA, desemnata de
Client, in depozitul careia sunt Incredintate spre pastrare, in conditii de siguranta, toate activele Clientului;
Discount inseamna, in ceea ce priveste o zi, 0 suma calculata prin scaderea pretului de inchidere al actiunilor
Fondului pe Bursa de Valori Bucuresti, REGS, pentru acea zi, din VAN per actiune cel mai recent publicat de
Administrator si impartirea rezultatului la cel mai recent VAN per actiune publicat;

Obiectivul privind Discount-ul are sensul atribuit acestui termen n cadrul DPI;

Disputa are sensul atribuit acestui termen n cadrul clauzei 19.2(a);

AGEA inseamna Adunarea Generala Extraordinara a Actionarilor Clientului;

Caz de Forta Majora inseamnd, cu privire la orice parte, orice fapt, eveniment sau imprejurare care nu este
cauzata de respectiva parte si care nu se afla sub controlul rezonabil al partii respective, inclusiv, fard limitare (in
masura in care nu este cauzata de respectiva parte si nu se afla sub controlul rezonabil al partii respective) dezastre
naturale, razboi, ostilitati (indiferent dacéd starea de razboi a fost declaratd sau nu), acte de terorism, acte ale
oricdrei autoritati civile sau militare, ordine sau restrictii guvernamentale sau de reglementare, suspendare sau
retragere a licentelor sau aprobarilor din alte motive decét culpa Administratorului, restrictii valutare, conditii de
piata care afecteazd executarea sau decontarea tranzactiilor sau valoarea activelor, defectiuni sau avarii ale
sistemelor de comunicatii, colapsul oricarei case relevante de schimb sau compensare, revolta, insurectie,
rebeliune civila, demonstratie publicd, sabotaj, acte de vandalism, incendiu, inundatii, seisme, conditii meteo
extreme, epidemii sau pandemii, explozii, accidente aviatice sau caderi de obiecte din aeronave, eliberarea de
radiatii ionizante sau contaminarea radioactiva, chimica sau biologica, dispozitia oricarei instante sau a oricarei
autoritati guvernamentale sau de reglementare, intarzieri legate de transport sau de comunicatii, avarierea sau
deteriorarea accidentald a echipamentelor, orice greva a angajatilor, greva patronald sau alte litigii profesionale
industriale (care nu implica doar angajatii partii respective), schimbare structurala sau subminare;

ASF inseamna Autoritatea de Supraveghere Financiard din Romania, care are atributiile stabilite prin Ordonanta
de Urgenta a Guvernului nr. 93/2012;

Grupul Administratorului inseamna Administratorul si Societatile Afiliate;

0O.U.G. nr. 81/2007 inseamna Ordonanta de Urgentda a Guvernului nr. 81/2007 pentru accelerarea procedurii de
acordare a despagubirilor aferente imobilelor preluate in mod abuziv;

0.U.G. nr. 32/2012 inseamnd Ordonanta de Urgentd a Guvernului nr. 32/2012;

AGA 1nseamnid Adunarea Generald a Actionarilor Clientului;

Parte Despiagubita inseamnad Clientul, cadrele sale de conducere (insd nu i Administratorul Unic), angajatii,
reprezentantii i agentii acestuia;

Administrator de Investitii inseamna Franklin Templeton Investment Management Ltd., din Adelphi, str. John
Adam, nr. 1-11, Londra, WC2N 6HT, Marea Britanie, care actioneazd prin intermediul sucursalei sale din
Romania, care are sediul social in cladirea Premium Point, str. Buzesti, nr. 78-80, etajele 7-8, sector 1, Bucuresti,
Romania;

DPI inseamna ,,Declaratia de politica investitionala”, i.e. obiectivele si parametrii de investitii care guverneaza
deciziile de investitii cu privire la Portofoliu propuse de Administrator si aprobate de AGA,

Legea nr. 297/2004 inseamna Legea nr. 297/2004 privind piata de capital;

Legea nr. 247/2005 inseamnd Legea nr. 247/2005 privind reforma in domeniile proprietatii si justitiei, precum si
unele masuri adiacente;

Stat Membru inseamna statele membre ale Uniunii Europene si celelalte state care apartin Spatiului Economic
European;
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Contract de Administrare inseamna acest Contract de Administrare, incheiat intre Client $i Administrator;

VAN inseamna valoarea activului net al Clientului, care se determina in conformitate cu Regulamentul CNVM nr.
4/2010;

Obiectivul VAN are sensul atribuit acestui termen Tn cadrul DPI;

Data Noii Numiri inseamna, cu privire la desemnarea unui nou administrator si a unui nou administrator unic
sau, in cazul Tn care Clientul devine un fond de investitii alternative administrat intern, a noilor administratori ai
Clientului in urma incetarii prezentului Contract de Administrare, ultima dintre urmétoarele date: (i) data la care
noul administrator si administratorul unic sau, in cazul in care Clientul decide astfel, administratorul si
administratorul unic interimari ori, dupa caz, noii administratori sunt inregistrati la Registrul Comertului sau la
orice alta autoritate competenta in conformitate cu prevederile legale aplicabile; si (ii) data la care ASF avizeaza
numirea noului administrator unic si al administratorului, sau in cazul in care Clientul decide astfel, a
administratorului unic si a administratorilor interimari ori, dupa caz, a noilor administratori, daca aceasta avizare
este ceruta de lege; si (iii) data la care toate celelalte prevederi legale obligatorii pentru inlocuirea
Administratorului au fost Indeplinite, si, In fiecare dintre situatiile prevazute la paragrafele (i), (ii) si (iii), acestea
fiind efective la data la care Administratorul a primit notificare (sau ar fi trebuit in mod rezonabil sa primeasca
notificare) cu privire la eveniment;

AGA din Luna Octombrie are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.3,;

AGOA inseamna Adunarea Generald Ordinara a Actionarilor Clientului;

OPCVM inseamna organisme de plasament colectiv in valori mobiliare, respectiv fonduri deschise de investitii si
societati de investitii de tip deschis, aga cum sunt acestea definite la art. 5 din OUG nr. 32/2012;

Parte inseamna oricare dintre Client sau Administrator;

Obiective de Performanta are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.1;

Raport privind Performanta are sensul atribuit acestui termen in cadrul clauzei 9.4;

Portofoliu inseamna portofoliul de active al Clientului, inclusiv lichiditatile neinvestite desemnate din cand in
cand de catre Client ca facand obiectul administrarii de catre Administrator in conformitate cu prezentul Contract
de Administrare;

Perioada de Raportare are sensul atribuit acestui termen n cadrul clauzei 9.4;

SAR are sensul atribuit acestui termen in cadrul Anexei 2 (Responsabilitati si obligatii specifice);

Administrator Unic inseamna persoana juridicd numitd de catre AGA sa administreze Clientul, in limitele
prevazute de legea aplicabild din Romania, Actul Constitutiv si hotararile AGA. Pentru scopul prezentului
Contract de Administrare, orice referire la Administratorul Unic va fi considerata ca facand referire la
Administrator;

Practici de tipul ""Soft Dollar" inseamna acorduri conform carora bunuri sau servicii, altele decit executarea
ordinelor de vanzare sau cumpdrare de valori mobiliare, sunt obtinute de un administrator al portofoliului de la sau
printr-un intermediar in schimbul directionarii catre respectivul intermediar a tranzactiilor efectuate pe seama
organismului de plasament colectiv administrat de respectivul administrator al portofoliului;

Notificare de Tncetare inseamni o notificare de incetare transmisi de Client sau de Administrator, Tn
conformitate cu clauza 13;

Data Notificirii de Incetare inseamni data la care o Notificare de Incetare este transmisi in conformitate cu
clauza 13;

Zi de Tranzactionare inseamna orice zi in care se pot tranzactiona actiuni pe Bursa de Valori Bucuresti, in
conformitate cu regulile Bursei de Valori Bucuresti.

3. OBIECTUL ACESTUI CONTRACT DE ADMINISTRARE

Obiectul prezentului Contract de Administrare il reprezintda numirea Administratorului in calitate de Administrator
Unic al Clientului si de AFIA al Clientului si stabilirea drepturilor si obligatiilor partilor cu privire la fiecare dintre
aceste numiri.

4. NUMIREA ADMINISTRATORULUI
Prin acest Contract de Administrare, Clientul numeste Administratorul ca Administrator Unic al Clientului si, de
asemenea, ca administratorul sau de fond de investitii alternative.

5. ACCEPTAREA NUMIRII
Administratorul acceptd numirea sa in calitate de Administrator Unic al Clientului si de administrator de fond de
investitii alternative, in termenii prevazuti de acest Contract de Administrare.
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6. OBLIGATIILE ADMINISTRATORULUI. SCOPUL SI OBIECTIVELE ADMINISTRARII

6.1. Obligatiile si competentele Administratorului in calitate de Administrator Unic si administrator de fond de
investitii alternative al Clientului sunt prevazute in Legea Societatilor, n Legea nr. 297/2004, si in regulamentele
aferente, precum si In Actul Constitutiv, Regulile AFIA (care pot fi modificate ulterior in conditiile legii), precum
si de prevederile prezentului Contract de Administrare. Administratorul se obligd sd se conformeze in orice
moment cu Regulile AFIA si oricare alta lege aplicabila.

6.2. Administratorul isi exercitd responsabilitatile si atributiile in conformitate cu hotararile, si sub controlul,
adunarii generale a actionarilor si monitorizarea Comitetului Reprezentantilor.

6.3. In plus fata de atributiile prevazute de legea aplicabila, Administratorul va propune spre aprobarea prealabila
a Comitetului Reprezentantilor si ulterior unei AGA, strategia generala in conformitate cu politica investitionala a
Clientului. Administratorul va fi singur rdspunzator pentru implementarea politicii investitionale cu privire la
Portofoliu si pentru atingerea unui echilibru corespunzator intre profiturile si riscurile legate de Portofoliu.

6.4. Administratorul va informa periodic Comitetul Reprezentantilor, in conformitate cu legislatia aplicabila si art.
11 din acest Contract de Administrare, in legdtura cu orice schimbari semnificative in activitatile Clientului si in
structura Portofoliului.

6.5. In plus fata de orice atributii sau obligatii impuse de orice lege aplicabila, Administratorul va fi raspunzator
pentru:

6.5.1. identificarea, analiza, cuantificarea, administrarea si reducerea tuturor riscurilor ce afecteaza Clientul,
Portofoliul si a tuturor celorlalte functii de administrare a riscurilor prevazute de Regulile AFIA si pregatirea unui
raport anual pentru Client care sa arate cum riscurile ce afecteazd Clientul au fost identificate, analizate,
cuantificate, administrate sau reduse;

6.5.2. desfasurarea tuturor functiilor de administrare a portofoliului prevazute de Regulile AFIA;

6.5.3. sa stabileasca o data de referintd pentru actionarii care au drept de vot in cadrul AGA, conform legii, si sa
redacteze textul instiintarii de convocare a AGA, dupd ce a obtinut aprobarea prealabild a CR si dupa ce a adaugat
pe ordinea de zi aspectele solicitate de catre CR;

6.5.4. la cererea scrisd a oricarui actionar, depusa anterior datei AGA, sé ofere raspunsuri, dupa ce a obtinut
aprobarea prealabila a CR, in legatura cu aspectele referitoare la activitatea Clientului;

6.5.5. sa se asigure ca, in cazul in care acest lucru este solicitat din partea oricarui actionar, si fie pusa la
dispozitia acestuia o copie a procesului-verbal al AGA si, de asemenea, dupd ce convocarea sedintei AGOA
anuale a actionarilor este publicata, sa pund la dispozitia actionarilor situatiile financiare ale societatii si rapoartele
Administratorului si ale auditorilor societatii;

6.5.6. sa intocmeasca situatiile financiare anuale, raportul anual de activitate, raportul semestrial, si rapoartele
trimestriale (intocmind fiecare dintre acestea in conformitate cu legile si regulamentele in vigoare la momentul
respectiv), Raportul privind Performanta, sa examineze raportul auditorilor, sa le prezinte CR inainte de a fi
transmise mai departe AGA spre aprobare si sd propund repartizarea profitului, dupa ce a obtinut aprobarea
prealabild a CR, daca este necesar;

6.5.7. sa gestioneze relatia cu Depozitarul Central cu privire la functiile sale de registru al actionarilor;

6.5.8. sa intocmeasca un raport anual privitor la administrare si la politica de afaceri a Clientului, ce va fi
prezentat CR pentru a fi aprobat Tnainte de a fi trimis AGA,

6.5.9. sa propuna aprobdrii prealabile a CR si, ulterior acesteia, aprobarii AGA, bugetul anual de venituri si
cheltuieli si planul de afaceri;

6.5.10. sa aprobe externalizarea unor anumite activitati, in limitele bugetului aprobat, respectiv sa delege
exercitarea anumitor activitati, sub condifia aprobarilor societare cerute potrivit Actului Constitutiv, respectarii
tuturor conditiilor si limitarilor referitoare la delegare cuprinse in Regulile AFIA si in acest Contract de
Administrare, si avizarii prealabile de CSSF sau de alte autoritatile competente, in situatia in care acest lucru este
solicitat de legislatia aplicabila;

6.5.11. pe baza propunerii CR, sd supuna aprobarii AGEA orice contract/document care poate crea obligatii legale
Clientului (incluzand, dar fard a se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor
imobilizate ale Clientului) a caror valoare depéseste, individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar,
20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele;

6.5.12. sd incheie orice contract/document care poate naste obligatii legale in sarcina Clientului (cumpérarea,
vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor imobilizate ale Clientului) a caror valoare nu depaseste,
individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin
creantele, fara aprobarea prealabild a AGOA sau a AGEA;
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6.5.13. sub rezerva prevederilor Actului Constitutiv, ale DPI si ale legislatiei aplicabile, sa ia toate deciziile in
mod discretionar in ceea ce priveste achizitionarea, instrdinarea si exercitarea tuturor drepturilor si obligatiilor in
raport cu bunurile Clientului;

6.5.14. sa propund AGA incheierea contractului de audit financiar conform prevederilor legale in vigoare, dupa
obtinerea aprobarii prealabile a CR, precum si sd aprobe procedura de audit intern si planul de audit;

6.5.15. sa schimbe locatia sediului social al Clientului, cu notificarea prealabild a CR, cu conditia ca sediul social
sd fie In oricare moment Inregistrat pe teritoriul Romaniei;

6.5.16. sd intocmeascd si sd pund la dispozitia CR rapoartele, informatiile, precum si orice alte documente
necesare exercitdrii de catre acesta a activitatii de monitorizare, astfel cum ar putea solicita CR in conformitate cu
Actul Constitutiv si orice legislatie aplicabila, inclusiv, pentru evitarea oricarui dubiu, a Actului AFIA si a
Regulilor AFIA;

6.5.17. sa informeze de Indatd CR despre orice litigiu sau incalcare a legislatiei cu privire la Administrator, despre
orice operatiune care poate constitui incalcare a politicii de investitii si despre planurile/masurile corective pentru
abordarea acestor chestiuni;

6.5.18. sd solicite convocarea AGA pentru ca aceasta din urma sd decida ori de cate ori apare o situatie in care
exista o divergenta de opinii intre CR si Administrator, care nu poate fi rezolvatd amiabil intre cei doi;

6.5.19. sa propund CR recomandarea pentru AGEA pentru numirea firmei de servicii de investitii/bancii de
investitii care va intermedia o oferta publica, precum si remuneratia acesteia, la momentul la care va fi necesara
numirea unei astfel de societati in legatura cu admiterea la tranzactionare a Clientului pe o alta piata decat Bursa
de Valori Bucuresti;

6.5.20. sa notifice corespunzator ASF sau alte autoritati de reglementare din orice Stat Membru relevant si sa
informeze actionarii Clientului in conformitate cu prevederile Regulilor AFIA in legdtura cu orice participatie
majora sau de control in societati nelistate achizitionate de Client;

6.5.21. sa intreprinda toate responsabilitatile si obligatiile potrivit Regulilor AFIA (si sa se conformeze cu acestea)
aplicabile acestuia in legatura cu numirea sa ca AFIA al Clientului; si

6.5.22. orice alte responsabilitati stabilite in conformitate cu Actul Constitutiv si orice legislatie aplicabila.
Urmatoarele activititi ce urmeaza a fi desfasurate de Administrator in temeiul paragrafelor de mai sus se califica,
in scopul Regulilor AFIA, drept activititi de administrare, respectiv (a) servicii juridice si de contabilitate in cazul
sub-sectiunilor 6.5.3, 6.5.6, 6.5.8, 6.5.9, 6.5.10, 6.5.11, 6.5.12, 6.5.14, 6.5.15, 6.5.18 si 6.5.19; (b) solicitari ale
clientilor in cazul sub-sectiunilor 6.5.4, 6.5.5, 6.5.16 si 6.5.17, si (c) mentinerea registrului actionarilor in cazul
sub-sectiunii 6.5.7.

6.6. Administratorul 1si va indeplini obligatiile rezultdind din prezentul Contract de Administrare cu
respectarea intereselor Clientului sau ale actionarilor Clientului in conformitate cu Regulile AFIA si a celor mai
inalte standarde de conduitd si integritate profesionald, inclusiv, dar fara limitare la, in ceea ce priveste
participarea la oferte publice sau alte actiuni corporative in legatura cu valorile mobiliare din Portofoliu.

6.7.  Fara a limita caracterul general al celor de mai sus (si astfel incét niciuna dintre prevederile urmatoare sa
nu fie interpretata ca limitdnd caracterul general al oricareia dintre prevederile urmatoare), Administratorul se
obliga la urmatoarele:

(@) in orice moment, sa depuna toate eforturile rezonabile pentru a evita conflictele de interese, cu conditia ca
Clientul sa inteleagd faptul ca serviciile pe care Administratorul le furnizeaza Clientului nu sunt exclusive si ca
Administratorul poate furniza servicii similare si altor clienti. In situatia in care apare un conflict, Administratorul
va informa cu promptitudine Clientul despre acesta si va depune toate eforturile rezonabile pentru solutionarea
echitabila a conflictului;

(b) nu va efectua nicio tranzactie in legatura cu Portofoliul actionand cu buna stiintd si in mod intentionat in
calitate de agent pentru oricare dintre ceilalti clienti ai Administratorului sau ai Societatilor Asociate ale acestuia
fara ca Administratorul sé fi obtinut acordul prealabil in scris al Clientului pentru o astfel de tranzactie, dupa ce i-a
furnizat acestuia toate informatiile importante cu privire la aceasta;

() va respecta intreaga legislatie si regulamentele aplicabile, inclusiv dar fara a se limita la, Regulile AFIA,
in masura in care acestea sunt relevante pentru prezentul Contract de Administrare, pentru indeplinirea de catre
Administrator a functiilor ce-i revin in baza acestuia in orice alte state in care acesta isi indeplineste atributiile si
isi desfasoara activitatea in baza prezentului Contract de Administrare si se va asigura ca toti angajatii si Delegatii
sdi, si va lua toate méasurile rezonabile pentru a se asigura ci toti agentii si vor respecta legislatia, regulamentele
si reglementarile care le sunt aplicabile in legétura cu implicarea acestora in activitatile Clientului;

d) nu va incheia nicio tranzactie in legatura cu Portofoliul in cazul in care persoanele din conducere sau
angajatii prin intermediul carora Administratorul, Administratorul de Investitii sau orice Societate Asociatd care
actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3, actioneaza in scopul prezentului Contract de Administrare
cunosc sau ar trebui in mod rezonabil sa cunoascd ca Administratorul sau orice Societate Asociatd detine un
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interes important intr-o astfel de tranzactie, fara a obtine acordul prealabil in scris al Clientului cu privire la o
astfel de tranzactie, dupa ce i-a furnizat mai intéi acestuia toate informatiile importante cu privire la aceasta si, in
sensul prezentului paragraf, un “interes important” inseamna un interes pecuniar direct sau indirect, fie prezent
sau anticipat (in afara interesului pecuniar constand dintr-un comision normal, o diferentd de pret sau de rata ori o
remuneratie similard de incasat in cursul activitatii normale pentru efectuarea tranzactiilor cu valori mobiliare, de
depozit sau de schimb valutar) in legdtura cu care se poate anticipa in mod rezonabil cd ar putea influenta o
persoand, care cunoaste ca are acest interes, sa incheie sau s se abtina de la incheierea unei astfel de tranzactii,

e va da socoteala fata de Client pentru toate avantajele si beneficiile primite de Administrator,
Administratorul de Investitii sau orice Societate Asociata care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza
14.3, de la terti, rezultand din tranzactiile in bloc care implicd activele Portofoliului si alte valori mobiliare si
investitii In masura in care acestea sunt atribuibile (prin utilizarea unei baze de calcul pro rata) activelor din
Portofoliu; si

()] va da socoteala fata de Client pentru toate indemnizatiile, rabaturile, reducerile si rambursarile primite
(dacd e cazul) 1n legatura cu orice tranzactie care implica activele Portofoliului din comisioane de brokeraj sau din
alte comisioane care sunt achitate Administratorului, Administratorului de Investitii sau oricarei Societati
Asociate care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3, in orice tranzactie si nu va autoriza nicio alta
persoana in numele Clientului sa retind astfel de comisioane si taxe.

6.8. in orice moment, Administratorul va depune eforturile rezonabile care se asteaptd de la un administrator
de investitii diligent si profesionist, care actioneaza cu buna-credinta, s se mentind informat cu privire la toate
faptele care privesc drepturile ce decurg in legatura cu valorile mobiliare detinute in Portofoliu si, in acest sens, va
monitoriza in permanenta In special toate sursele de informatii disponibile Tn mod rezonabil, inclusiv dar fara
limitare la rapoartele de presa si serviciile de informatii disponibile online.

6.9. Administratorul este de acord sd comunice ori de cate ori este necesar sau recomandabil cu Depozitarul
pentru a asigura un flux complet de informatii In ceea ce priveste drepturile care rezultd In legaturd cu valorile
mobiliare si banii detinuti in Portofoliu.

6.10. Toate tranzactiile de schimb valutar aferente Contului se vor derula la rate competitive de cétre
Administrator, prin utilizarea unei banci terte (care poate include Depozitarul, dacé acesta este o banca).

6.11. In momentul in care incheie tranzactii in numele Clientului in conformitate cu prezenta clauzi 6,
Administratorul se va asigura (si va face ca Administratorul de Investitii sau orice Societate Asociata care
actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3 sa se asigure) de faptul ca termenii de afaceri ai brokerilor si
dealerilor, precum si termenii si conditiile cu alti terti incheiate cu sau de catre Administrator, Administratorul de
Investitii sau orice Societate Asociatd care actioneazd ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3 si aplicabile
tranzactiilor in cazul valorilor mobiliare listate din cadrul Portofoliului (indiferent daca se intentioneaza sau nu ca
acesti termeni si conditii sa se aplice in mod specific tranzactiilor aferente Portofoliului), nu:

(@ inlatura sau renuntd la cea mai buna executie sau la alte protectii de reglementare aplicabile in mod
normal clientilor profesionali (astfel cum sunt definiti acestia In Directiva UE privind pietele instrumentelor
financiare) in ceea ce priveste Clientul;

(b) conferd privilegii, drepturi de retentie sau de garantie asupra Portofoliului sau a oricaror active sau sume
de bani ale Clientului (cu exceptia (i) marjei pentru tranzactiile de schimb valutar in marja sau (ii) in ceea ce
priveste neindeplinirea obligatiilor Clientului derivand din contracte cu brokeri si dealeri, dar doar daca partea din
Portofoliu afectata de aceste privilegii, drepturi de retentie sau de garantie nu este disproportionata in raport de
obligatiile Clientului si instituirea acestora este conforma cu practicile de piata, sau (iii) in cazul situatiilor in care
se permite 1n alt mod in baza prezentului Contract de Administrare si a situatiilor in care se aproba in alt mod in
scris de cdtre Client) sau ar putea fi impus de legea aplicabila;

(©) permit ca lichiditatile sau activele Clientului sa fie amestecate, compensate cu obligatii sau utilizate in
beneficiul oricarei alte persoane, cu exceptia situatiei in care aceasta se face in conformitate cu practica standard
de piatd; sau

(d) acordd orice declaratii sau garantii in numele Clientului fara acordul prealabil in scris al acestuia, cu
exceptia declaratiilor sau garantiilor date in derularea normala a activitatii si fata de care Administratorul are
motive sa creada ca sunt adevérate si corecte; sau

(e impun orice obligatii oneroase si neobisnuite asupra Clientului.

6.12. In ceea ce priveste functia de administrare a Portofoliului, Administratorul va realiza administrarea de zi cu
zi a bunurilor Clientului in vederea implementarii obiectivului de investitii al Clientului, politica si strategia astfel
cum acestea sunt descrise in DPI, precum si obligatiile si responsabilititile referitoare la administrarea
portofoliului reprezentdnd administrarea portofoliului potrivit Regulilor AFIA, in fiecare caz, in considerarea
trasaturilor specifice ale Clientului, incluzand dar féra a se limita la cele descrise in Anexa 2 (Responsabilitati si
obligatii specifice).
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6.13. Fara a aduce atingere art. 6.5.1., in ceea ce priveste functia de administrare a riscului Clientului si a
Portofoliului, Administratorul va elabora, implementa, revizui cu regularitate (cel putin anual) si, dupa caz, adapta
acest sistem de administrare al riscului (inclusiv sistemul de administrare al lichiditatii) care este necesar pentru a
identifica, masura, administra si monitoriza in mod corespunzitor toate riscurile (inclusiv riscul de lichiditate)
care sunt relevante strategiei de investitii a Clientului si fata de care Clientul este, sau poate fi, expus, precum si
responsabilitatile si obligatiile privind administrarea riscului la care Administratorul este supus potrivit Regulilor
AFIA in considerarea trasaturilor specifice ale Clientului, incluzand dar fara a se limita la cele descrise in Anexa 2
(Responsabilitati si obligatii specifice).

6.14. In plus fata de responsabilitatile si obligatiile descrise in acest art. 6, Administratorul va duce la indeplinire
responsabilitdtile si obligatiile, care sunt descrise in Anexa 2 (Responsabilitati si obligatii specifice), in
considerarea trasaturilor specifice ale Clientului.

6.15. In executarea responsabilitatilor si obligatiilor ce 1i revin potrivit acestui Contract de Administrare si
Regulilor AFIA, Administratorul va respecta si se va conforma cu prevederile Actului Constitutiv si DPI, precum
si cu orice solicitéri din partea CR sau instructiuni din decizii ale actionarilor Clientului care nu intra in conflict cu
responsabilitatile sau obligatiile Administratorului potrivit legislatiei aplicabile sau cu oricare dintre Regulile
Obligatorii.

6.16. Administratorul poate delega o parte (dar nu toate) dintre atributiile ce ii revin potrivit acestui Contract de
Administrare, inclusiv functiile de administrare a investitiilor, in fiecare caz in conformitate cu art. 14.3 din
Contract catre o Societate Asociata autorizata corespunzator potrivit legislatiei aplicabile sa desfagoare activitatile
relevante.

6.17. Administratorul va respecta in orice moment cerintele de capital si de asigurare solicitate potrivit Regulilor
AFIA.

7. TRANZACTII AUTORIZATE

Tranzactiile care urmeaza a fi efectuate in legatura cu Portofoliul sunt supuse reglementarilor legale in vigoare,
inclusiv Legii societdtilor nr. 31/1990, Legii nr. 297/2004, Regulilor AFIA, si a altor reglementari aplicabile,
precum si Legii nr. 247/2005, OUG nr. 81/2007, Actului Constitutiv, precum si oricaror alte prevederi legale sau
de reglementare aplicabile ce le inlocuiesc, modifica sau completeaza.

8. DEPOZITAREA ACTIVELOR SI DEPOZITARUL

8.1. Administratorul va depozita activele Clientului Tn conformitate cu toate prevederile legale aplicabile,
inclusiv, dar fara a se limita la, Legea AFIA si Regulile AFIA. Depozitarul va fi numit de catre Administrator
dupi consultarea CR, cu suficient timp in avans, cu privire la identitatea persoanei propuse ca Depozitar si cu
privire la termenii si conditiile numirii acestuia.

8.2. Relatia dintre Client (actiondnd prin intermediul Administratorului) si Depozitar va fi reglementata printr-un
contract de depozitare scris, iar Administratorul trebuie sa se asigure ca un astfel de contract va include clauze
care adreseaza acele probleme si care impun acele obligatii, care sunt cerute de catre Regulile AFIA aplicabile,
legislatia Romana aplicabila Clientului, Actul Constitutiv si DPI.

8.3. Toate sumele cuvenite Clientului cu titlu de dividende, dobanzi, Incasari din vanzari sau cu orice alt titlu vor
fi platite direct catre Depozitar si in contul Clientului deschis la acesta. Administratorul nu va putea detine in
niciun moment si sub nicio forma numerar sau alte active din Portofoliu apartindnd Clientului cu orice titlu.

9. OBIECTIVELE DE PERFORMANTA ALE ADMINISTRATORULUI. RAPORTAREA
ANUALA

9.1. Pe durata acestui Contract de Administrare, Administratorul trebuie si administreze Portofoliul n
conformitate cu, si trebuie si respecte toate obligatiile asumate in baza DPI si sd urmareascd realizarea
obiectivelor prevazute in aceasta, inclusiv (fard limitare) Obiectivul privind Discount-ul si Obiectivul VAN
(denumite Tmpreuna “Obiectivele de Performanti”). Clientul si Administratorul confirma si convin faptul ca nu
existd nicio garantie cu privire la faptul ca Obiectivele de Performantd vor fi atinse, iar Administratorul nu
garanteaza, nu se angajeaza si nici nu declara ca le va indeplini.

9.2. Administratorul va convoca o sedintd a CR pentru a discuta strategia privind Mecanismul de Control al
Discount-ului (,,MCD”), daca Discount-ul se mentine peste 15% pentru mai mult de jumatate din Zilele de
Tranzactionare in orice trimestru financiar al Clientului. In plus, daca Discount-ul se mentine peste 15% pentru
mai mult de jumatate din Zilele de Tranzactionare in oricare doua trimestre financiare consecutive ale Clientului,
Administratorul va convoca o AGA (care va avea loc nu mai tarziu de sfarsitul trimestrului urmator), la care
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Administratorul va propune, spre aprobarea actionarilor Clientului, masuri specifice de MCD agreate in prealabil
cu CR si care sunt in linie cu DPI, cu exceptia cazului in care asemenea actiuni sunt deja gata de a fi luate si in
curand de implementare in temeiul aprobarilor actionarilor obtinute in timpul celor doud trimestre relevante
anterioare.

9.3. In scopul analizei performantei Administratorului realizata in fiecare an (inclusiv, dar fara limitare la
faptul daca Obiectivele de Performanta au fost realizate), in fiecare an, in luna octombrie, Clientul va organiza o
AGA incepand cu Octombrie 2016 (,,AGA din Luna Octombrie™).

94. Nu mai tarziu de 30 de zile anterior termenului limita de publicare a documentatiei pentru AGA din Luna
Octombrie, astfel cum este prevazut prin lege, Administratorul trebuie sd inainteze CR un raport cu privire la
activitatile si performanta Administratorului (si a fiecarui Delegat) in perioada relevanta (,,Raportul privind
Performanta”). Prima Perioadd de Raportare va fi intre 1 iulie 2015 si 30 iunie 2016 si pentru fiecare an ulterior
va fi intre data de 1 iulie si data de 30 iunie a anului urmator (,,Perioada de Raportare”). Prima Perioada de
Raportare va fi impartita in doua perioade de timp: (a) 1 iulie 2015 pana la 31 martie 2016 raportul va reflecta
activitatea Franklin Templeton Investment Management Ltd. UK in calitate de societate de administrare a
investitiilor Clientului potrivit unui contract de administrare din data de 29 aprilie 2014 ncheiat intre Client si
aceasta entitate, si (b) 1 aprilie 2016 pana la 30 iunie 2016 raportul va reflecta activitatea Franklin Templeton
International Services S.ar.l. ca Administrator al Clientului in conformitate cu acest Contract de Administrare.

9.5. Raportul privind Performanta trebuie sa includa, printre altele:

€)) raportul cu privire la realizarea Obiectivului privind Discount-ul (astfel cum este definit acest termen in
DPI);

(b) raportul cu privire la realizarea Obiectivului VAN (astfel cum este definit acest termen in DPI);

(©) raportul privind indeplinirea obligatiilor referitoare la MCD astfel cum este mentionat la art. 9.2. de mai
Sus;

(d) o sinteza a aspectelor de reglementare care au afectat performanta pe parcursul Perioadei de Raportare;

(e) o sinteza a conditiilor de piatd care au afectat performanta pe parcursul Perioadei de Raportare;

0] orice alte aspecte pe care Administratorul doreste s le prezinte actionarilor in legaturad cu activitatile si
performanta acesteia in perioada relevanta.

9.6. Dupa primirea Raportului privind Performanta, CR trebuie sa pregiteasca si sd depuna spre informarea

actionarilor in cadrul AGA din Luna Octombrie o analizd a Raportului privind Performanta (“Raportul de
Analiza al CR”), prin care evalueazd performanta Administratorului, precum si orice alti factori pe care ii
considera a fi relevanti pentru decizia AGA din Luna Octombrie cu privire la continuarea sau Incetarea acestui
Contract de Administrare si a mandatului Administratorului.

9.7. Raportul privind Performanta, impreuna cu Raportul de Analiza al CR vor fi analizate de catre actionari in
cadrul AGA din Luna Octombrie. Ordinea de zi a fiecirei AGA din Luna Octombrie va da actionarilor
posibilitatea de a vota cu privire la (i) continuarea sau incetarea prezentului Contract de Administrare si a
mandatului Administratorului, orice incetare propusd asigurand incetarea concomitenta a mandatului
Administratorului si a acestui Contract de Administrare si la (ii) procedura de selectie a unui nou Administrator
Unic si societate de administrare a investitiilor, Tn cazul in care actionarii voteaza 1n favoarea incetarii acestui
Contract de Administrare si a mandatului Administratorului. O astfel de procedurd va fi intocmitd de catre
Administrator si agreatd cu CR fnaintea includerii acesteia in cadrul proiectului de hotardre a AGA din Luna
Octombrie.

10. REMUNERATIA ADMINISTRATORULUI S1I CHELTUIELI

10.1. Drept remuneratie pentru serviciile furnizate in cadrul acestui Contract de Administrare, Administratorul va
primi onorariile prevazute in Anexa 1 (Onorarii). Administratorul va furniza Clientului un certificat de rezidenta
fiscala valabil pentru anul relevant in conformitate cu prevederile fiscale aplicabile din Romania, Thainte de a
emite vreo factura Clientului pentru aceste onorarii. Cu exceptia cazului cand se prevede altfel, onorariile si
oricare alte sume platibile Administratorului conform acestui Contract sunt descrise fara a include orice fel de taxe
privind véanzarea, taxa pe valoare addugata, cumpararea, cifra de afaceri ce ar fi aplicabile in orice jurisdictie
relevanta, inclusiv orice taxa pe valoare addugata facturabila conform sau ca urmare a unor prevederi din legi sau
regulamente fiscale privind taxa pe valoare adaugata din Romania sau Directive UE relevante.

10.2. Dacda nu se prevede altceva in cadrul acestui Contract de Administrare, toate costurile si cheltuielile
efectuate de catre Administrator sau de catre Administratorul de Investitii in Indeplinirea sarcinilor acestora nu
vor fi cheltuiala Clientului, ci vor fi suportate de catre Administrator sau de catre Administratorul de Investitii. Cu
toate acestea, Administratorul de Investitii poate emite facturi pentru refacturarea cheltuielilor efectuate de acesta
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aferente oricareia dintre activitatile delegate lui in conformitate cu art. 14.3, direct Clientului, cu consimtdmantul
prealabil al Administratorului si al CR.

10.3 Clientul va suporta, sau va rambursa Administratorului (iar in ceea ce priveste pe Administratorul de
Investitii, pentru consimtamantul de plata corespunzator dat de citre Administrator in conformitate cu art. 10.2 de
mai sus), In cazul in care Administratorul sau Administratorul de Investitii le-au platit In avans, urmatoarele
cheltuieli:

(a) cheltuieli privind plata comisioanelor datorate Depozitarului;

(b) cheltuieli datorate intermediarilor;

(c) cheltuieli privind plata taxelor si comisioanelor citre ASF sau alte autoritati publice, potrivit legislatiei
aplicabile;

(d) cheltuieli privind auditul financiar al Clientului, precum si altor audituri sau evaludri impuse de legislatia in
vigoare aplicabila Clientului;

(e) cheltuieli privind admiterea la tranzactionare a instrumentelor financiare emise de Client si a oricaror emisiuni
sau oferte subsecvente; cheltuieli cu intermediarii si consultantii profesionali In legaturd cu aranjarea si
mentinerea listdrii; cheltuieli aferente relatiilor cu investitorii si relatiilor publice in interesul protejérii si
promovarii imaginii Clientului si a valorilor sale mobiliare; cheltuieli generate de obligatiile de raportare si
transparentd curente in conformitate cu legislatia in vigoare;

(f) cheltuieli privind organizarea oricarei AGA si comunicarea cu actionarii, precum si in legaturd cu plata
comisioanelor pentru servicii de registru si servicii legate de distributii cétre actionari prestate de catre
Depozitarul Central,

(g) cheltuieli privind plata taxelor si comisioanelor datorate Bursei de Valori Bucuresti, London Stock Exchange
si oricarei alte burse pe care instrumentele financiare ale Clientului sau certificatele de depozit avand drept suport
actiuni ale Clientului (,,Global Depositary Receipts” in limba engleza) sau titluri de interes corespunzatoare
actiunilor Clientului (,,Depositary Interest” in limba engleza) vor fi admise la tranzactionare;

(h) cheltuieli privind Inregistrarile la Registrul Comertului sau cu documentele emise de Registrul Comertului;

(i) cheltuieli privind plata comisioanelor bancare rezultand din servicii bancare prestate pentru Client, cu exceptia
celor mentionate la lit. a);

(j) cheltuieli cu numirea unor consultanti juridici si de altd naturd care sa actioneze in numele Clientului;

(k) cheltuieli in legdtura cu contracte incheiate cu furnizori externi de servicii existenti la data semnérii
prezentului Contract de Administrare pana la expirarea sau incetarea contractului;

(1) cheltuieli in legatura cu remunerarea, transportul si cazarea membrilor CR (in legatura cu serviciile prestate de
acestia si participarea la sedinte, In conformitate cu Actul Constitutiv, contractele de mandat si orice reglementari
interne aplicabile) si a persoanelor independente (care nu sunt angajati ai Administratorului sau ai
Administratorului de Investitii) care actioneaza ca reprezentanti ai Clientul in organele societare ale societatilor
din Portofoliu, acolo unde este cazul;

(m) cheltuieli cu costurile de imprimare a documentatiei Clientului;

(n) cheltuieli sau taxe impuse de orice autoritate fiscald in sarcina Clientului in legatura cu cheltuielile de mai sus
sau care sunt incidente altfel, In legitura cu desfasurarea activitatii Clientului;

(o) alte cheltuieli cu o valoare anuala care nu depéseste suma de 100.000 EURO aferenta activitétii Clientului; si
(p) alte cheltuieli aprobate de CR in sarcina Clientului, in conformitate cu Actul Constitutiv (in cazul in care
valoarea anuald a acestora depaseste cuantumul de 100.000 EURO).

10.4 Cu exceptia celor prevazute mai sus, Administratorul (si Administratorul de Investitii sau orice Societate
Asociatd care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3) va suporta urmatoarele cheltuieli curente
angajate cu ocazia executarii obligatiilor sale rezultand din prezentul Contract de Administrare, incluzand, dar fara
a se limita la:

(1) cheltuieli privind corespondenta si telefoanele, cu exceptia corespondentei transmise actionarilor;

(i1) cheltuieli privind deplasarile in interes de serviciu sau afaceri si cazarea, cu exceptia cheltuielilor aferente
tuturor activitatilor privind relatiile cu investitorii si sedintelor Comitetului Reprezentantilor;

(ii1) cheltuieli privind salariile, bonusurile si orice alte remuneratii acordate de Administrator (sau de
Administratorul de Investitii sau de orice Societate Asociata care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza
14.3) angajatilor si colaboratorilor sii; si

(iv) orice alte cheltuieli necesare functionarii Administratorului (sau a Administratorului de Investitii sau a
oricarei Societati Asociate care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3).

10.5 In indeplinirea obligatiilor ce-i revin n baza acestui Contract de Administrare, Administratorul nu va folosi
(si se va asigura ca nici Administratorul de Investitii sau orice Societate Asociata care actioneaza ca Delegat in
conformitate cu Clauza 14.3 nu va folosi) Practici de tipul "Soft Dollar". Toate tranzactiile aferente Portofoliului
vor fi realizate cu respectarea principiilor celei mai bune executii.
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10.6 Orice onorarii de administrator sau alte onorarii primite, de catre conducatorii Administratorului, sau de
oricare dintre angajatii, agentii, reprezentantii sau delegatii oricareia dintre Societatile Asociate care actioneaza ca
Delegat in conformitate cu Clauza 14.3, din partea oricarei companii din Portofoliu vor fi fie transferate mai
departe Clientului, fie deduse din onorariul de administrare. Pentru evitarea oricarui dubiu, referirea la “onorarii”
din fraza de mai sus nu se aplica platilor efectuate de societétile din Portofoliu in vederea incheierii unor polite de
asigurare rezonabile din punct de vedere comercial in folosul unor astfel de persoane pentru acoperirea oricaror
raspunderi decurgand din activititile realizate in calitate de administrator sau membru al consiliului de
administratie al societatilor din Portofoliu si, in cazul in care societétile din Portofoliu nu incheie astfel de polite
de asigurare, acestea vor fi incheiate de catre Administrator, Administratorul de Investitii sau de oricare Societate
Asociata care actioneazd ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3, care va actiona pe seama Fondului si pe
cheltuiala acestuia. Administratorul se obliga sa respecte in orice moment si sa actioneze in conformitate cu
regulile si recomandérile de remunerare aplicabile in conformitate cu Regulile AFIA.

10.7. Administratorul nu va emite (si se va asigura ca nici Administratorul de Investitii sau oricare Societate
Asociata care actioneazd ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3 nu vor emite) pretentii cu privire la niciun
privilegiu, drept de retentie, garantie sau drept de compensare asupra Portofoliului ori altor active sau fonduri
banesti continute de acesta.

11. FURNIZAREA INFORMATIILOR CATRE CLIENT SI REPREZENTANTII ACESTUIA

11.1. In afara obligatiilor previzute de clauza 9, Administratorul va furniza Clientului analize de performant si
prezentdri tabelare periodice in legatura cu Portofoliul, solicitate in mod rezonabil de catre Client. De cel putin
doud ori pe an calendaristic, Administratorul va efectua o prezentare Clientului, cu privire la situatia Portofoliului
pe ultimele 6 luni, iar Clientul poate solicita orice document in vederea discutarii factorilor de piatd, a
Portofoliului si executarea acestui Contract de Administrare.

11.2. Administratorul va furniza Clientului, trimestrial si/sau la cerere, documente/prezentari in formd scrisad
evidentiind tranzactiile Incheiate de Administrator in legatura cu Portofoliul, in numele Clientului, cu tertii.

11.3. Administratorul va pastra Inregistrari corecte si detaliate ale tuturor investitiilor, incasarilor, platilor si altor
tranzactii legate de Portofoliu, pe care le va transmite Clientului in cadrul unui raport lunar.

11.4. Administratorul va pune la dispozitia Clientului, la cerere, copii ale tuturor intrarilor contabile si ale altor
inregistrari legate de Portofoliu. Administratorul isi va prelungi programul normal de lucru daca si cand Clientul
va cere acest lucru in mod rezonabil si va furniza fara intarzieri inutile spatiul si asistenta necesare auditorilor si
altor reprezentanti autorizati ai Clientului, inclusiv reprezentanti ai actionarilor gi/sau ai CR, in scopul auditarii si
verificarii registrelor Administratorului legate de valorile mobiliare, titlurile de valoare si alte active din
Portofoliu, potrivit legislatiei aplicabile. Obiectul auditului nu va fi limitat de catre Administrator si poate include
verificarea sistemului contabil al Fondului, a procedurilor, inregistrarilor contabile, controalelor interne si a
oricdror altor documente sau informatii care se afld in posesia Administratorului in masura in care acestea sunt
relevante pentru Client (si sub rezerva cenzurarii in masura necesara pentru respectarea confidentialitatii celorlalti
clienti) pe care Clientul sau auditorul le considerd necesar, actionand intr-o manierd rezonabild, a le verifica in
scopul de a facilita formularea de catre Client a oricarei opinii cu privire la costuri, directe sau indirecte, sau la
alte sume facturate Clientului, precum si cu privire la performanta Portofoliului si a Administratorului.
Administratorul va coopera atunci cand este nevoie si va facilita realizarea unor astfel de audituri, inclusiv
furnizdnd pentru auditorii mai sus-mentionati si alti reprezentanti autorizati asistenta din partea ofiterului de
conformitate si a auditorilor interni din cadrul Administratorului.

11.5. Administratorul va raporta Clientului, In termen de doua zile lucratoare de la identificare, orice situatie de
nerespectare sau incalcare a prevederilor prezentului Contract de Administrare (inclusiv Anexele) si va Intreprinde
toate actiunile necesare pentru a remedia in cel mai scurt timp posibil aceste cazuri de neconformare.

11.6. Administratorul va lua legatura cu Depozitarul ori de cate ori va fi nevoie, pentru a-i permite acestuia din
urmd, in numele Clientului, sa 1si indeplineasca obligatiile privind dezvaluirea actionariatului companiilor in care
este investit Portofoliul, in concordanta cu legislatia relevantd, si va furniza la timp informatii Depozitarului in
acest sens.

12. CONFIDENTIALITATE SI ACTE CU CONSECINTE FISCALE
12.1. Administratorul, cu exceptia situatiilor in care:
@) se prevede altceva in legi sau regulamente; sau

(b) este necesar pentru efectuarea decontarii si realizarii operatiunilor cu Depozitarul sau orice sub-custode
pentru activele Portofoliului; sau
(© este Tn mod rezonabil necesar pentru indeplinirea corespunzatoare a serviciilor si pentru punerea in

aplicare a drepturilor si obligatiilor care-i revin In baza prezentului Contract de Administrare; sau
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(d) se permite altceva, in scris, de catre Client; sau

(e) este necesar pentru infiintarea facilitatilor de schimb valutar (dezvaluirea in acest caz va fi limitata la
departamentele de creditare i conformitate din cadrul bancilor),

se va asigura ci toate chestiunile legate de Portofoliu si Client vor fi pastrate in stricta confidentialitate. Inainte ca
Administratorul sd dezvaluie informatii confidentiale conform lit. a), va informa Clientul in acest sens.
Administratorul se va asigura ca Delegatul furnizeaza Clientului obligatii de confidentialitate in contractul de
delegare relevant cu privire la toate aspectele legate de Portofoliu, rolul sau ca Delegat si acest Contract de
Administrare, intr-o forma si continut acceptabile CR.

12.2. Administratorul nu va dezvilui informatii legate de Portofoliu si Client citre alte societati din Grupul
Administratorului (cu exceptia Administratorului de Investitii in calitatea sa de Delegat si in masura necesara
rolului sau de Delegat) care desfisoard intr-o proportie importantd alte activitati decat cele de administrare a
investitiilor, in afara acelor membri ai personalului angajati in functii de administrare a investitiilor, decat in
conditiile permise in clauza 12.1 lit. (a) — (d). Administratorul va implementa (Si se va asigura ca Administratorul
de Investitii sau oricare Societate Asociata care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3 va proceda
la fel) in orice situatie procedurile de confidentialitate, care obligd personalul societétii sa dezvaluie informatii
legate de Portofoliu si Client Tn cadrul Administratorului (sau al Administratorul de Investitii sau oricarei Societati
Asociate care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza 14.3) doar atunci cand este nevoie si sd respecte
cea mai strictd confidentialitate cu privire la informatiile sensibile sub aspectul preturilor.

12.3. Administratorul nu va intreprinde i nu va omite sd intreprindd cu buna-stiintd (si se va asigura ca
Administratorul de Investitii sau oricare Societate Asociata care actioneaza ca Delegat in conformitate cu Clauza
14.3 va proceda la fel) nicio actiune care ar putea prejudicia interesele Clientului in raport cu legislatia fiscald
incidenta. Fara a aduce atingere prevederilor generale de mai sus, Administratorul poate (i) infiinta orice noua
entitate impozabila a Clientului, (ii) genera noi obligatii de depunere si raportare pentru Client, sau (iii) sa expuna
Clientul oricarei sarcini fiscale importante in afara desfasurarii normale a activitatii, in oricare dintre cazuri, daca
Administratorul, dupa o analiza atenta si prudenta, considera ca este in interesul Clientului.

13.  INCETAREA

13.1 Incetarea acestui Contract de Administrare poate fi ficuti in conformitate cu prevederile acestuia si cu
legislatia aplicabila.

13.2. Clientul poate denunta unilateral si la latitudinea sa exclusiva acest Contract de Administrare, in orice
moment, in baza unui preaviz de trei luni transmis in scris citre Administrator, in temeiul unei hotarari a AGOA
privind aprobarea incetarii concomitente a mandatului si a prezentului Contract de Administrare. Pentru evitarea
oricarui dubiu, Incetarea mandatului si a acestui Contract de Administrare in conformitate cu prezenta clauza 13.2
nu va da dreptul Administratorului la niciun fel de Daune sau la plata nici unor sume in afara onorariilor ce
urmeaza a fi achitate Tn conformitate cu clauza 13.6 de mai jos. Acest lucru nu va aduce atingere Clauzei 17.4 (c),
dar, pentru evitarea oricarui dubiu, aceasta Clauza 17.4 (c) nu se va extinde niciodata si la Daune pentru incetarea
potrivit acestei Clauze 13.2.

13.3. Administratorul poate denunta acest Contract de Administrare si renunta la mandatul sau de Administrator
Unic pe baza unui preaviz de sase luni transmis in scris. Nu mai tirziu de cinci zile lucratoare de la Data
Notificarii de Incetare, dar conditionat de aprobarea prompta a ordinii de zi a AGA de citre CR, Administratorul
va convoca AGOA, care va avea inclusd pe ordinea de zi aprobarea procedurii pentru selectia unui nou
Administrator Unic si a unei noi societdti de administrare a investitiilor. Aceastd procedurd va fi intocmita de
Administrator si agreata cu CR inainte de supunerea ei spre aprobarea unei AGOA.

13.4. Administratorul poate denunta acest Contract de Administrare si renunta la mandatul sdu de Administrator
Unic Tn baza unui preaviz transmis in scris Clientului cat mai devreme rezonabil posibil in cazul Tn care:

a) Incetarea a fost impusa printr-o decizie obligatorie emisa de orice autoritate competentd de reglementare, sau a
fost determinata de aceasta; sau

b) obligatiile importante ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare nu mai pot fi indeplinite ca
urmare a modificarii legislatiei aplicabile in comparatie cu data semnarii prezentului Contract de Administrare,
sub conditia ca Administratorul sa fi depus eforturi rezonabile pentru a se conforma, sau (daca nu este posibil
pentru Administrator a se conforma) sa fi propus un aranjament alternativ rezonabil ce include un Afiliat care sa
se conformeze cu legislatia relevanta, in conformitate cu Clauza 14.4 de mai jos, dar, in ciuda acestor eforturi,
conformarea nu a fost posibila; sau

(c) Tn cazul in care Clientul este supus unei decizii definitive de dizolvare.

13.5. In orice situatie in care se transmite o Notificare de Incetare (cu exceptia situatiei in care aceasta este
transmisa 1n baza Clauzei 13.4) sau a situatiei in care prezentul Contract de Administrare expird, Administratorul
va continua (cu exceptia cazului in care se solicitd in scris contrariul de citre Client) sd efectueze toate actiunile
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pentru care este autorizata si care i se solicita prin oricare dintre prevederile acestui Contract de Administrare,
pand la Data Noii Numiri, sub rezerva ca aceasta obligatie este supusa indeplinirii continue a urmatoarelor
conditii:

(a) termenii acestui Contract de Administrare (incluzand, fira a se limita la, toate autorizatiile din partea
Clientului acordate Administratorului si toti termenii remunerarii si despagubirilor in favoarea Administratorului)
vor continua sa se aplice;

(b) actionarii aproba in AGA hotararile propuse de Administrator de ratificare si aprobare, Tn masura si intinderea
in care acest lucru este permis din punct de vedere juridic:

(1) a mandatului de Administrator si de Administrator Unic, cu efect pana la Data Noii Numiri, si

(i) a tuturor actelor juridice (inclusiv hotarari si contracte), incheiate, adoptate si emise in numele Clientului
de Administrator, si a oricaror actiuni, fapte si operatiuni de implementare in baza acestora, inclusiv privind
administrarea Clientului Tn sistem unitar, dar, in fiecare caz, fara a aduce atingere oricarui motiv de incetare dat de
catre Client in orice Notificare de Incetare si a oriciror drepturi ale Clientului potrivit Clauzei 17 din prezentul
Contract de Administrare; pentru evitarea oricarui dubiu, conditia prevazuta de acest paragraf (b) nu se va aplica
in cazul in care ratificarea de catre AGA este solicitata pentru acte efectuate de catre Administrator cu incalcarea
obligatiilor legale/contractuale ce deriva din calitatea de Administrator si Administrator Unic;

(c) CR va depune toate eforturile rezonabile pentru a asigura ca Data Noii Numiri se concretizeaza cat mai repede;
Sl

(d) mandatul ca Administrator Unic nu inceteaza intre Data Notificarii de Incetare si Data Noii Numiri, cu
exceptia cazului in care aceasta incetare este determinata de actiuni intentionale ale Administratorului, caz in care
conditia prevazuta de acest paragraf (d) nu se va aplica.

13.6. Incetarea acestui Contract de Administrare nu va conduce la incetarea acelor drepturi si obligatii care au
capacitatea de a supravietui incetarii, inclusiv, in special obligatia Administratorului de a raporta Clientului, de a
furniza informatii Clientului si de a pastra confidentialitatea, iar pentru Client de a despagubi Administratorul in
conformitate cu Clauza 17.4 (c), care, pentru evitarea oricarui dubiu, nu se va extinde niciodata la Daune pentru
incetarea in conformitate cu aceasta Clauza 13. Tranzactiile in desfasurare vor fi operate in conformitate cu
instructiunile date de Client sau, in absenta acestor instructiuni, tinindu-se cont de interesele Portofoliului.

13.7. In cazul in care se transmite o Notificare de incetare, Administratorul va fi remunerat in legiturd cu
serviciile prevazute de prezentul contract pro rata in functie de durata furnizarii acestor servicii, in conformitate cu
Clauza 13.5 de mai sus si cu Anexa 1 (Onorarii), pana la Data Noii Numiri. Pentru evitarea oricarui dubiu, intr-0
astfel de situatie, remuneratia pro-rata a Administratorului se va plati pentru o perioada de cel putin trei luni (chiar
daca Data Noii Numiri e mai devreme).

13.8. Tn caz de:

(i) frauda, neindeplinire intentionatd sau neglijenta din partea Administratorului in executarea obligatiilor asumate
prin acest Contract de Administrare; sau

(i1) incélcare importanta de catre Administrator a obligatiilor asumate prin acest Contract de Administrare care ar
putea aduce o pierdere semnificativa Clientului si care, in cazul in care era susceptibild de remediere, nu a fost
remediata in termen de 10 zile lucratoare de la notificarea de incalcare, acest Contract de Administrare poate fi
denuntat de Client de plin drept cu efect imediat, pe baza unei notificari prealabile, fara interventia instantei.

13.9  1n niciun caz Administratorul nu va fi obligat sa continue mandatul ca administrator de fond si sa se
conformeze prevederilor prezentului Contract de Administrare peste o perioada de doudsprezece luni de la Data
Notificarii de Incetare, cu exceptia cazului in care Partile agreaza altfel in scris, sau este cerut de vreo prevedere a
legii.

14. MODIFICAREA  ACESTUI CONTRACT DE ADMINISTRARE, TRANSFERUL
DREPTURILOR SI DELEGAREA

14.1. Acest Contract de Administrare poate fi modificat in orice moment, prin act aditional, semnat de
reprezentantii legali ai Administratorului si ai Clientului, cu aprobarea prealabild a AGA si cu avizul ASF, daca
acest lucru este impus de legislatia aplicabila.

14.2. Acest Contract de Administrare este incheiat in considerarea persoanei Administratorului, si este adresat
personal Administratorului. Aceasta din urma nu va avea dreptul de a ceda sau transfera oricare dintre drepturile
ori obligatiile care 1i revin prin acest Contract de Administrare, cu exceptia situatiilor prevazute in mod expres in
acest Contract de Administrare.

14.3 (a) Administratorul poate delega unei Societati Asociate, inclusiv Administratorului de Investitii, furnizarea
in numele sau a functiilor de administrare a portofoliului, precum si de administrare si marketing, pe care
Administratorul a fost de acord sa le furnizeze Clientului, sub conditia ca in fiecare caz sa incheie un contract de
delegare, care a primit aprobarea prealabila a CR si cu privire la care Administratorul s-a asigurat ca este conform
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cu Regulile AFIA. Furnizarea de fiecare dintre Delegati a obligatiilor si atributiilor delegate se va efectua in
termenii si conditiile cuprinse in prezentul Contract de Administrare si fara a aduce atingere obligatiilor Si
responsabilitatilor care revin Administratorului fata de Client in baza prezentului Contract de Administrare.

(b) Administratorul va fi responsabil pentru actiunile sau omisiunile Administratorului de Investitii (Si a oricarui
alt Delegat, daca e cazul) in furnizarea unor astfel de functii, activitati si servicii, si in ciuda unei astfel de
delegari, va raméane in principal raspunzator pentru obligatiile sale potrivit acestui Contract de Administrare. Orice
astfel de delegare de catre Administrator nu va implica niciun fel de costuri suplimentare pentru Client, daca
acestea nu sunt autorizate in mod expres in scris de catre Client, iar numirea a oricarui Delegat va face obiectul
unei aprobari prealabile in scris din partea CR si al avizului prealabil al oricarei autoritati de reglementare cerut de
legislatia aplicabila.

(c) Administratorul nu va delega functii astfel incat sa nu mai fie administratorul Clientului si Tn masura in care ar
deveni o entitate de tip ,,cutie postald” (,,a letter-box entity” in limba engleza), in sensul Regulilor AFIA.

(d) Administratorul trebuie sa se asigure ca fiecare Delegat nu va delega vreuna dintre functiile careia ii sunt
delegate potrivit prezentului Contract de Administrare, fard aprobarea prealabila scrisa a CR si avizul oricarei
autoritati de reglementare cerut de legea aplicabila. Aceasta Clauza 14 se va aplica mutatis mutandis oricarei
delegari de catre un Delegat, iar Administratorul va continua sa ramana raspunzator fata de Client cu privire la
orice astfel de delegare subsecventa.

144  In miasura in care modificarea legislatiei sau a reglementarilor aplicabile dupd semnarea prezentului
Contract impune obligatii asupra Administratorului in indeplinirea prezentului Contract de Administrare cu care
Administratorul nu se poate conforma, Administratorul se angajeaza sid depund diligentele rezonabile pentru
continuarea prestarii serviciilor, in masura in care este posibil din punct de vedere legal, iar Tn masura in care acest
lucru nu este posibil din punct de vedere legal, sa determine ca un Afiliat reputabil sa fie de acord sa presteze
aceleasi servicii Clientului, in termeni substantial similari. Pentru evitarea oricarui dubiu, numirea acestui Afiliat,
ca si implementarea oricarei modificari a acestui Contract de Administrare sau oricare alt aranjament alternativ
propus de Administrator sunt supuse aprobarii Clientului, exclusiv la latitudinea sa, si nimic din acest Contract nu
va fi interpretat ca un consimtamant prealabil expres acordat in aceasta privinta.

15. DURATA ACESTUI CONTRACT DE ADMINISTRARE

15.1. Sub rezerva prevederilor Clauzei 13, durata prezentului Contract de Administrare si a mandatului de
administrator de fond si de Administrator Unic cuprinse in acest Contract de Administrare este de doi ani
Tncepand simultan cu data de 1 aprilie 2016.

16. COMUNICARI, INSTRUCTIUNI, NOTIFICARI

16.1. Sub rezerva unei hotardri AGA care stabileste contrariul, In ceea ce priveste relatia dintre Client si
Administrator/Administratorul Unic in baza sau in legatura cu prezentul Contract de Administrare, orice trimitere
din prezentul Contract de Administrare la Client se va considera ca fiind o trimitere la CR, care actioneazd in
calitate de reprezentant al Clientului in relatia cu Administratorul/ Administratorul Unic. Pentru evitarea oricarui
dubiu, orice drept sau beneficiu care revine Clientului in baza prezentului Contract de Administrare in relatia cu
sau fatd de Administratorul/Administratorul Unic va fi exercitat de catre CR, care actioneazd in numele si pe
seama Clientului.

16.2. Toate notificarile si alte comunicari din partea Clientului vor fi efectuate de catre CR catre Administrator.
16.3. In scopul oricrei comunicari intre Client si Administrator in legaturd cu acest Contract de Administrare,
Clientul va fi reprezentat de CR.

16.4 Administratorul este in drept sa se bazeze pe orice comunicare sau notificare transmisda de CR in conditiile
mentionate mai sus, fard a investiga suplimentar, sub conditia ca aceste instructiuni, notificari sau comunicari sa
fie transmise in unul dintre modurile reglementate de prezentul Contract de Administrare si fard ca instructiunile
verbale sa poata fi luate in considerare de Administrator.

16.5 Toate notificarile sau orice alte comunicari trimise in legatura cu prezentul Contract de Administrare trebuie
sa fie facute in scris, in limba roméana sau in limba engleza, si trebuie: (i) livrate personal; (ii) transmise prin fax;
(i) trimise prin curier cu confirmare de primire sau (iv) prin e-mail.

16.6 Datele de contact ale Partilor pentru transmiterea notificarilor sau oricaror alte comunicari in legaturd cu
prezentul Contract de Administrare sunt urmatoarele:

(a) Daca acestea se vor trimite Administratorului:

Adresa:

Cladirea Premium Point

Strada Buzesti, 78-80, etajele 7 si 8, Bucuresti, sector 1, cod postal 011017,

Fax: (021) 200 96 31/32
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In atentia: Dlui. Grzegorz Maciej Konieczny
(b) Daca acestea se vor trimite Clientului:
La datele de contact furnizate de reprezentantii Clientului.

17. RASPUNDEREA PARTILOR
17.1. Administratorul raspunde pentru orice Daune produse Clientului prin:

@ incdlcarea legislatiei aplicabile;

(b) incélcarea reglementarilor interne ale Clientului, inclusiv a restrictiilor investitionale prevazute de DPI;
(©) frauda;

(d) neindeplinirea intentionata a acestui Contract de Administrare;

e neglijentd 1n executarea obligatiilor prezentului Contract de Administrare; sau

® incélcarea importanta a acestui Contract de Administrare.

Pentru evitarea oricarui dubiu, raspunderea Administratorului potrivit acestei Clauze 17.1. nu va exclude sau
limita raspunderea sa pentru ucidere sau vatamare corporala cauzate de neglijenta, frauda sau reprezentare
incorecta frauduloasa (in limba engleza ,,fraudulent misrepresentation”).
17.2. Raspunderea Administratorului fata de Client si investitorii sai nu va fi afectata de vreo delegare.
Administratorul va fi de asemenea raspunzator pentru neglijenta, pentru neindeplinirea intentionatd a obligatiilor,
pentru fraudd sau incélcarea semnificativa a Contractului de Administrare de cétre Delegatii sdi ori de cétre
angajatii proprii sau ai acestora din urma. Administratorul va depune toata diligenta in selectia, folosirea si
monitorizarea Delegatilor si va despagubi Clientul si nu-l va tine raspunzator, Tn legatura cu si impotriva oricaror
Daune suferite sau suportate de catre Client si datorate nedepunerii tuturor diligentelor. Administratorul va depune
eforturi rezonabile pentru reluarea furnizarii normale a serviciilor in urma unui eveniment aflat in afara
controlului rezonabil al acestuia si al Delegatilor séi, precum si in vederea diminudrii consecintelor acestuia.
17.3. Administratorul nu va fi raspunzétor pentru actiunile intermediarilor (care nu sunt Societdti Asociate ale
Administratorului) cu exceptia cazului si ca urmare a faptului cd Administratorul a actionat cu neglijentd in
selectarea, contractarea, monitorizarea sau utilizarea acestor persoane. Fara a aduce atingere clauzei 6.11 de mai
sus, pentru selectia unui intermediar pentru o anumitd tranzactie, Administratorul va incerca sa obtina cea mai
buna executie pentru Client. Fara a aduce atingere acestei obligatii, Administratorul va urmari partile contractuale
in numele Clientului si va informa Clientul cu privire la toate sumele recuperate de la acestea.
17.4. (a) Administratorul este de acord sa despagubeasca si sa protejeze fiecare Parte Despagubita pentru si fata de
orice Daune la care Partea Despagubita poate fi supusd conform legii, inclusiv pentru acuzatii de neglijenta sau de
incalcare a obligatiilor fiduciare ori altele, 1n situatia in care Daunele sunt cauzate sau produse din: (i) actiunea
intentionatd a Administratorului sau a oricaruia dintre Delegatii sai (sau angajatii lor); (ii) incélcarea de catre
Administrator sau oricare dintre Delegatii sdi (sau de angajatii lor) a declaratiilor sau garantiilor acordate
Clientului cu privire la serviciile prevazute prin prezentul Contract de Administrare sau cu privire la oricare dintre
Regulile AFIA; (iii) Incalcarea sau neindeplinirea de catre Administrator sau Delegatii sdi (sau de angajatii lor) a
oricaror obligatii care le revin ca urmare a acestui Contract de Administrare sau a restrictiilor investitionale
prevazute de DPI; (iv) orice declaratie neadevaratad cu privire la un fapt important continut in informatiile
furnizate unei Parti Despagubite de catre Administrator sau oricare dintre Delegatii sai (sau de angajatii lor) ori
omisiunea de a declara un fapt important necesar pentru acuratetea declaratiilor in lumina circumstantelor in care
acestea au fost date; (v) incalcarea de catre Administrator sau oricare dintre Delegatii sdi (sau de angajatii lor) a
oricdror obligatii fiduciare sau legi aplicabile.
(b) Administratorul va despagubi si va proteja fiecare Parte Despagubita pentru toate Daunele suportate de catre
Partea Despagubita in legatura cu o anchetd, pretentie, actiune, proces, procedura juridica, cerere sau hotarare
judecatoreasca, care fac obiectul oricaror despagubiri din aceasta Clauza 17.
(c) Cu exceptia si in masura in care aceasta rezultd din neglijenta, frauda, neindeplinirea sau incélcare intentionata
a acestui Contract de Administrare, a limitelor investitionale prevazute de DPI, sau a legislatiei aplicabile de catre
Administrator ori angajatii acesteia sau de catre Delegatii sau Societatile Asociate sau angajatii acestora, Clientul
consimte sd despagubeascd Administratorul cu privire si Tmpotriva Daunelor survenite ca urmare a respectarii
instructiunilor punctuale ale Clientului (inclusiv, pentru evitarea oricarui dubiu, deciziile informate ale AGA in
plus fata de instructiunile din partea CR), cu conditia ca:

(1) Administratorul sa instiinteze Clientul in scris prin fax sau e-mail (la numarul de fax sau adresa de e-

mail notificate catre Administrator de catre CR), in cel mai scurt timp posibil, dar nu mai tarziu de 3 zile

lucratoare de la luarea la cunostintd cu privire la Daune;

(i) Administratorul sd nu recunoasca nicio obligatie si s nu consimta la nicio tranzactie sau compromis

asupra oricarei pretentii pentru care despagubiri sunt cerute fara acordul scris prealabil al Clientului;
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(ii1) Administratorul sa fi furnizat, cu promptitudine si in timp util, toate acele documente, informatii si
asistentd necesare gi sa fi efectuat toate actiunile si lucrurile asa cum au fost cerute de Client in mod
rezonabil, in vederea sprijinirii Clientului in legatura cu astfel de pretentii; si
(iv) Administratorul sa fi facut anterior instiintarii prevazute la pct. (i) de mai sus dovada efectudrii
tuturor demersurilor necesare pentru reducerea acestor Daune, inclusiv prin recomandari scrise adresate
Clientului cu privire la aceste instructiuni.
17.5. Conditionat de respectarea Clauzei 6.17, Administratorul va mentine urmétoarele asigurari:
(a) Asigurare de Raspundere Profesionald care sd acopere orice neindeplinirea corespunzatoare a prezentului
Contract de Administrare, in cazul in care o astfel de neindeplinire se datoreazd unui act eronat, de neglijenta,
eroare sau omisiune, pentru o valoare asiguratd de cel putin 50 milioane EURO;
(b) Garantie de Fidelitate care sd acopere orice nerespectare a obligatiei de a raspunde fatad de Client pentru orice
sume de bani sau investitii, In cazul in care o astfel de neindeplinire se datoreaza: (i) actiunii necinstite ori
frauduloase a oricarui angajat; (ii) falsificarii instructiunilor, cecurilor, valorilor mobiliare sau valutei si daunelor
cauzate birourilor si continutului ca urmare a furtului sau a actelor de vandalism; si (iii) unor infractiuni
electronice sau computerizate, pentru o valoare asiguratd de cel putin 50 milioane EURO.
17.6. Administratorul va pune la dispozitia Clientului, la cererea acestuia, dovada achitarii primelor pentru
asigurarile descrise la art. 17.5. de mai sus.
17.7. Raspunderea Administratorului fata de Client si actionari nu va fi afectata de faptul ca Administratorul a
delegat functii unui tert, sau de o sub-delegare subsecventa.

18.  FORTA MAJORA

18.1 n cazul In care o parte ("Partea Afectati") este sau se anticipeazi in mod rezonabil ci ar putea fi
impiedicata, retinutd sau ar putea Intdmpina intarzieri in mod substantial in ceea ce priveste indeplinirea oricareia
dintre obligatiile ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare din cauza unui Eveniment de Forta
Majord, aceste obligatii ale Partii Afectate si orice obligatii corespondente sau aferente ale celeilalte Parti vor
subzista, Tnsd vor fi suspendate fara a fi atrasa vreo raspundere si fara sa fi avut loc o incélcare a prezentului
Contract datoratd Evenimentului de Fortd Majorad pe o perioada egala cu durata Evenimentului de Forta Majora,
cu conditia ca:

(i) Partea Afectata sa notifice cealalta Parte in scris cat mai curand posibil dupa aparitia Evenimentului de Forta
Majora, in masura permisa de legea aplicabila, cu privire la faptul, evenimentul sau imprejurarea invocata, data la
care a inceput faptul, evenimentul sau imprejurarea si efectele Evenimentului de Fortda Majora asupra capacitatii
Partii Afectate de a-si indeplini obligatiile ce-i revin in baza acestui Contract de Administrare; si

(i1) Partea Afectatd sa depuna toate diligentele rezonabile pentru diminuarea efectelor Evenimentului de Fortad
Majora asupra indeplinirii obligatiilor ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare si, in masura
permisa de legea aplicabild, sa furnizeze rapoarte scrise la fiecare 10 zile lucratoare celeilalte parti cu privire la
progresele Inregistrate n legaturad cu aceasta si, In masura permisa de legea aplicabila, sd furnizeze informatii cu
privire la Evenimentul de Forta Majora si la efectele acestuia pe care le-ar putea solicita cealaltd parte in mod
rezonabil.

18.2  Imediat dupd incetarea Evenimentului de Fortd Majora, Partea Afectatd, In masura permisd de legea
aplicabila, va notifica cealalta parte in scris cu privire la faptul ca Evenimentul de Fortda Majoréa a luat sfarsit si ca
va relua indeplinirea obligatiilor ce-i revin in baza prezentului Contract de Administrare.

18.3  Nicio parte nu va fi exoneratd de niciuna dintre obligatiile ce-i revin in baza prezentului Contract de
Administrare ca urmare a Evenimentului de Fortd Majora, inclusiv, dar fara limitare la obligatiile Clientului fata
de orice partener contractual sau intermediar pentru orice tranzactie efectuatd de Administrator in conformitate cu
prezentul Contract de Administrare, iar prezentul Contract de Administrare va ramane in vigoare pe durata
Evenimentului de Forta Majora.

184 In cazul in care orice Eveniment de Forti Majori va afecta in mod semnificativ capacitatea
Administratorului de a-si indeplini indatoririle ce-i revin Tn baza prezentului Contract de Administrare, Clientul va
avea dreptul si numeascd un administrator inlocuitor pand la remedierea acestei situatii. in cazul in care
Administratorul continud si se afle in imposibilitatea de a furniza substantial toate serviciile prevazute de
prezentul Contract de Administrare (fie prin Delegatii sdi, externalizare sau 1n alt mod) dupa expirarea a trei luni
de la data numirii respectivului administrator inlocuitor, Clientul va avea dreptul sid inceteze numirea
Administratorului in temeiul unei notificari imediate.

18.5  Pentru evitarea oricarui dubiu, nicio Parte nu poate rezilia, inceta sau trata ca nul, anulabil sau inaplicabil
prezentul Contract de Administrare pe baza oricarei neindepliniri de catre orice alta Parte rezultind din
Evenimentul de Forta Majora.
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19. LEGEA APLICABILA SI COMPETENTA

19.1. Acest Contract de Administrare este guvernat de legea din Anglia & Tara Galilor si va fi interpretat in
concordanta cu aceasta.

19.2. Solutionarea disputelor

(a) Orice disputa sau neintelegere provenind din acest Contract de Administrare sau in legdtura cu acesta, inclusiv
si fard a se limita la orice dispute privind validitatea incheierii, existenta, interpretarea, nulitatea, incilcarea,
modificarea, Tncetarea Tn orice mod a Contractului de Administrare (fiecare in parte denumita o “Disputa”), care
nu poate fi solutionatd prin negocieri amiabile intr-o perioada rezonabild de timp de la primirea unei notificari
transmise de catre una dintre Parti cu privire la Disputa potentiald, va fi solutionatd de catre CAIL (Curtea de
Arbitraj International din Londra), in conformitate cu Regulile de arbitraj ale acesteia. Partea care solicita
demararea procedurilor de arbitraj va transmite celeilalte Parti o notificare scrisa in care instiinteaza cu privire la
demararea acestor proceduri.

(b) Locul arbitrajului va fi Londra, limba arbitrajului va fi limba engleza, iar Tribunalul arbitral va fi format din
trei (3) arbitri numiti In conformitate cu Regulile de arbitraj ale CAIL.

(c) Orice sentintd pronuntatd de tribunalul arbitral in conformitate cu prevederile prezentei clauze va fi definitiva
si obligatorie pentru Parti.

(d) Hotararea arbitrald va fi executatd voluntar de cétre Parti in orice jurisdictie; in caz contrar, cererea de
exequatur se poate face la instantele din tara in care se va solicita recunoasterea hotararii arbitrale respective.

(e) In situatia unei Dispute, Partea care are castig de cauzi in aceste Dispute va avea dreptul la recuperarea tuturor
cheltuielilor, inclusiv si fard a se limita la onorariile si costurile rezonabile cu asistenta juridica si costurile legate
de arbitraj si instanta arbitrala, efectuate pentru stabilirea drepturilor acestei Parti in baza prezentului Contract de
Administrare si pregatirea aplicarii si executarea drepturilor acestei Parti, asa cum au fost pronuntate de tribunalul
arbitral, indiferent daca era sau nu necesar ca Partea respectiva sd declanseze o procedura de executare pentru
realizarea drepturilor sale.

19.3. Fard a contraveni celor de mai sus, Administratorul admite cd decizia Clientului de a Tnceta mandatul
Administratorului ca Administrator Unic va intra in vigoare in conformitate cu prevederile Clauzei 13 de mai sus.

20. DECLARATII SI GARANTII

20.1. Administratorul declara si garanteaza Clientului, in orice moment, urmatoarele:

(i) Administratorul detine intreaga autoritate necesard pentru semnarea, asumarea si indeplinirea termenilor
acestui Contract de Administrare si cd acest Contract de Administrare constituie o obligatie legald si validd a
Administratorului;

(if) Administratorul este o societate constituitd legal in Luxemburg si a obtinut autorizatiile relevante pentru
pasaportarea serviciilor sale de administrare a investitiilor in Romania in conformitate cu DAFIA si are la
momentul Tncheierii acestui Contract de Administrare cel putin nivelul minim de capital si fonduri proprii cerute
potrivit Regulilor AFIA;

(iii) Administratorul are capacitatea juridica, in conformitate cu legea aplicabila in tara sa de origine si in
Romania, dupa caz, si a obtinut toate autorizarile si aprobarile relevante de la fiecare autoritate relevanta pentru a
furniza servicii de administrare a investitiilor si alte servicii de tipul celor prevazute in prezentul Contract de
Administrare unei entitati precum Clientul;

(iv) Administratorul dispune de cunostintele si aptitudinile speciale relevante in cazul serviciilor pentru care a fost
angajatd 1n cadrul acestui Contract de Administrare;

(v) Nici Administratorul, nici Administratorul de Investitii sau vreo Societate Asociata care actioneaza ca Delegat
potrivit art. 14.3 nu face obiectul vreunei actiuni intentate de autoritatile de reglementare sau guvernamentale, nici
unei revendicari sau anchete relevante pentru activitatea proprie de administrare a investitiilor, care ar putea dduna
abilitatii sale de a indeplini termenii acestui Contract de Administrare;

(vi) nici Administratorul si nici filialele, Societatile Asociate, diviziile sau alti afiliati ai acesteia implicati in
activitatea Clientului nu au avut vreodatd licenta revocatd sau suspendatd si activititile lor nu au fost
restrictionate;

(vii) fiecare dintre Administrator, Administratorul de Investitii Si orice Societate Asociata care actioneaza ca
Delegat potrivit art. 14.3 dispune de sisteme si proceduri adecvate de back-up si recuperare in caz de dezastru, de
politici privind conflictele de interese, politici privind managementul riscurilor si de orice alte politici sau
proceduri prevazute de legea aplicabila cu privire la activitatea desfasuratd de Administrator, Administratorul de
Investitii Sau orice Societate Asociata care actioneaza ca Delegat potrivit art. 14.3 in relatia cu Clientul;
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(viii) fiecare dintre Administrator, Administratorul de Investitii Si orice Societate Asociata care actioneaza ca
Delegat potrivit art. 14.3 ia decizii de investitii tindnd cont doar de interesele fondurilor respective pe care le
administreaza;

(ix) situatiile sale financiare, precum si situatiile financiare ale Administratorului de Investitii, sunt supuse
auditului periodic efectuat de auditori financiari; si

(x) in conformitate cu informatiile pe care Administratorul le detine, executarea, indeplinirea sau realizarea
obligatiilor asumate in temeiul acestui Contract de Administrare nu vor incalca nici o/niciun lege, statut, ordin,
reguld sau regulament ori hotarare judecatoreasca, ordin sau decret de orice fel emise de catre orice instanta sau
autoritate guvernamentala, federald, statala, locala sau strdind, de drept intern sau din strdinatate, care 1i sunt
aplicabile Administratorului, precum si ca indeplinirea obligatiilor asumate prin acest Contract de Administrare nu
constituie o incalcare sau neindeplinire a obligatiilor decurgdnd din orice intelegere sau contract la care
Administratorul este parte sau de care este tinut. Administratorul va notifica neintarziat Clientului orice eveniment
sau aspect care ar putea, in cazul in care aceste garantii subzistd, sa conduca la caracterul neadevarat, inexact sau
inselator al acestora.

20.2 Sub rezerva Clauzei 22.2, Administratorul va instiinta cu promptitudine Clientul in scris, cu privire la orice
schimbare a managerilor de Portofoliu principali responsabili cu Portofoliul sau a personalului de conducere
responsabil cu instituirea politicilor de afaceri si investitii in cadrul Administratorului si a Administratorului de
Investitii. Anual, Administratorul va intocmi, in termen de 30 de zile de la inceputul anului calendaristic, o lista cu
administratorii de portofoliu, principalii responsabili cu Portofoliul, si personalul de conducere responsabil cu
instituirea politicilor de afaceri si investitii in cadrul Administratorului si a Administratorului de Investitii. In
cazul in care este necesard schimbarea unui administrator de portofoliu sau a unui responsabil principal in ceea ce
priveste Portofoliul, persoana care il va inlocui va avea competente si experienta profesionala egale sau superioare
si timp similar alocat Clientului.

20.3. Prin prezentul Contract de Administrare, Clientul declara si certifica faptul ca este detinatorul legal al
activelor incluse in Portofoliu la data semnarii prezentului Contract de Administrare.

20.4. Clientul garanteazd ca, la data semndrii acestui Contract de Administrare, Portofoliul este liber de orice
sarcind, sechestru, gaj sau grevare, altele decat cele rezultate din custodia normala sau regimul de decontare ori
din actiunile ori omisiunile Administratorului de Investitii din mandatul precedent cu Clientul. Daca in viitor
Clientul va crea sau va fi informat in legitura cu crearea unei sarcini, sechestru, gaj sau grevari (altele decat cele
rezultate din actiunile Administratorului) care ar putea afecta libertatea Administratorului de a tranzactiona aceste
valori mobiliare, acesta se obliga sa informeze Administratorul cu privire la o astfel de actiune in cel mai scurt
timp posibil.

20.5. Clientul, prin CR si actionarii séi, declara ca a luat toate masurile rezonabile pentru aprobarea si perfectarea
tuturor documentelor si pentru acordarea tuturor autorizatiilor si aprobdrilor care sunt necesare in mod rezonabil
pentru a dispune de capacitatea si autoritatea necesara pentru incheierea acestui Contract de Administrare. Aceasta
declaratie este datd sub rezerva tuturor informatiilor disponibile iIn mod public in ceea ce priveste deciziile
societare adoptate de Client de la data Infiintarii acestuia.

21. PROTECTIA DATELOR CU CARACTER PERSONAL

21.1 Administratorul stocheaza pe sistemele sale informatice si proceseaza date cu caracter personal in legatura cu
implementarea prezentului mandat. Clientul autorizeazd Administratorul sa efectueze procesare de date cu
caracter personal si recunoaste ca Administratorul este liber sa foloseasca datele, dar doar in scopul derularii
acestui Contract de Administrare si implementarii acestui mandat in conformitate cu legea.

21.2. Administratorul va actiona ca operator de date cu caracter personal in sensul Legilor privind Protectia
Datelor cu Caracter Personal in legatura cu orice date cu caracter personal furnizate acestuia in conexiune cu acest
Contract de Administrare si pentru scopul descris in Clauza 21.1 de mai sus. Fiecare Parte se obliga sa se
conformeze cu obligatiile sale potrivit Legilor privind Protectia Datelor cu Caracter Personal n legatura cu aceste
date cu caracter personal pe care le proceseaza n legaturd cu acest Contract de Administrare, inclusiv, printre
altele, respectarea tuturor formalitatilor aplicabile referitoare la notificarea autoritatii privind protectia datelor cu
caracter personal competente, precum si in ceea ce priveste informarea si obtinerea acordurilor relevante din
partea subiectilor vizati, acolo unde este cerut conform Legilor privind Protectia Datelor cu Caracter Personal.
Fara a aduce atingere prevederilor generale de mai sus, Clientul confirma si este de acord ca datele personale
referitoare la investitorii sai persoane fizice pot fi transferate Administratorului si pot fi procesate astfel cum este
impus de prevederile legale aplicabile de catre Administrator ca si cum astfel de date ar privi insusi Clientul, cu
exceptia faptului ca in cazul acesta particular Clientul va fi operator de date cu caracter personal (in sensul Legilor
privind Protectia Datelor cu Caracter Personal), actionand in conformitate cu notificarea inregistrata la Autoritatea
pentru Protectia Datelor cu Caracter Personal sub nr. 18668, astfel cum aceasta ar fi modificata, iar
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Administratorul va actiona doar ca persoana imputernicita de operator (i.e. de Client) (in sensul Legilor privind
Protectia Datelor cu Caracter Personal). In acest caz particular, Administratorul se obliga sa actioneze doar in
conformitate cu instructiunile Clientului si sa respecte si sa aplice masurile de securitate prevazute de Legile
privind Protectia Datelor cu Caracter Personal (inclusiv sa aplice masuri organizatorice si tehnice adecvate pentru
a proteja datele impotriva distrugerii accidentale sau frauduloase, pierderii, alterarii, diseminarii sau accesului
neautorizat, in mod special daca respectiva procesare presupune transmiterea datelor printr-o retea, precum si
Tmpotriva oricarei alte forme de procesare ilegale).

21.3. Sub rezerva prevederilor aplicabile ale Legilor privind Protectia Datelor cu Caracter Personal, datele
furnizate Administratorului actionand ca Tmputernicit de catre operator nu vor fi divulgate de Administrator cu
terte persoane cu exceptia persoanelor desemnate de catre Client si societatilor sau persoanelor a caror implicare
este necesara pentru derularea totala sau partiala a atributiilor si obligatiilor Administratorului potrivit prezentului
Contract de Administrare (constand din societatea ,,mama” a Administratorului, Administratorului de Investitii, si
Afiliatii Administratorului, orice Delegati, subcontractori si/sau furnizori de servicii externi) si in conformitate cu
procedurile interne ale Administratorului. In acest context, Clientul confirma si este de acord ca date personale
legate de acesta sau de investitori pot fi transmise, stocate si procesate pe sisteme localizate Tn afara Romaniei, in
Uniunea Europeana, sisteme care sunt sau pot fi operate de Administrator sau terte parti mentionate in acest art.
21.3 mai sus. In cazul in care se preconizeazi ca astfel de date sa fie transmise, stocate si procesate in alte tari
decét cele mentionate in aceasta clauza, Administratorul va respecta prevederile aplicabile din Legile privind
Protectia Datelor cu Caracter Personal, inclusiv, daca va fi necesar, inregistrarea acestui transfer la Autoritatea
Nationala pentru Protectia Datelor cu Caracter Personal, Tnainte ca orice transmitere, stocare si procesare in tarile
suplimentare mentionate mai sus va avea loc.

2.1.4. Datele sunt pastrate pe durata relatiei contractuale si pot fi pastrate pentru perioada maxima permisa din
punct de vedere legal, daca exista, dupa incetarea acestei relatii contractuale.

22. DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

22.1. In situatia in care oricare dintre clauzele acestui Contract de Administrare este declarati nula, neexecutorie
sau devine imposibil de executat, anularea, neexecutarea sau imposibilitatea de executare a acesteia nu vor afecta
celelalte prevederi ale acestui Contract de Administrare, iar acest Contract de Administrare va fi interpretat si va
produce efecte ca si cum clauzele declarate nule, neexecutorii sau imposibil de executat nu ar fi fost incluse in
acest Contract de Administrare.

22.2. Pe durata termenului prezentului Contract de Administrare si indiferent de orice Tinlocuire a
Administratorului pe care ar putea-o aproba Clientul, Administratorul se angajeaza (si trebuie sa se asigure ca
orice entitate din Grupul Administratorului cu care Administratorul ar putea fi inlocuit se angajeaza) ca dl.
Grzegorz Maciej Konieczny, in calitatea sa de reprezentant legal al Administratorului de Investitii in relatia cu
Clientul si reprezentant permanent al Administratorului, (i) nu va fi, fara aprobarea prealabila expresa 1n scris a
CR, schimbat, inlocuit sau demis, cu exceptia cazului in care acesta are un comportament necorespunzator, si
Administratorul nici nu va iIntreprinde demersuri sau actiuni similare si nici nu va intreprinde nicio actiune care
are putea avea efect similar, si (i1) va depune toate diligentele rezonabile pentru a se asigura ca dl. Grzegorz
Maciej Konieczny isi dedica timpul necesar pentru administrarea Portofoliului pe parcursul rolului sau (sau al
oricarui inlocuitor caruia i se acorda discretie investitionala) pe parcursul termenului prezentului Contract de
Administrare, cu respectarea in orice moment a prevederilor legate de conflictul de interese din Regulile AFIA.

23.  PARTILE SEMNATARE

Acest Contract de Administrare va fi semnat in limba engleza si romana si va fi incheiat in 3 exemplare originale,
unul pentru Administrator si doua pentru Client.

Acest Contract de Administrare este semnat la data mentionata pe prima pagina:

De ciatre FONDUL PROPRIETATEA S.A. reprezentat legal de:

Nume:

Pozitie:

Data semnarii:

Pe de o parte;

Si de citre FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT SERVICES S.A R.L. reprezentanta legal de:
Nume:

Pozitie:

Data semnarii:

De cealalta parte.
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Anexa 1 - Onorarii
Onorariul cuvenit Administratorului in conformitate cu clauza 10 din prezentul Contract de Administrare va fi
calculat In RON si facturat si platit in EURO de catre Client cu respectarea urmatoarelor prevederi: suma calculata
in RON va fi convertita in EURO folosind rata oficiala de schimb RON/EURO publicata de Banca Nationala a
Roméaniei, valabila pentru ultima zi aferenta perioadei de facturare.
Onorariul va fi calculat ca (i) un Comision de Bazi si (ii) un Comision de Distributie, in fiecare caz astfel cum
este descris mai jos si pentru fiecare Perioada de Calcul.

1. Comisionul de Baza

Un comision de baza (,,Comision de Baza”) va fi calculat dupa cum urmeaza:
Rata Comisionului de Baza inmultita cu baza de calcul, inmultit cu numarul de zile calendaristice din Perioada de
Calcul aplicabila, impartit la 365,
unde:
»Rata Comisionului de Bazid” = 60 de puncte de baza pe an;
1 punct de baza = 0,0001; iar
,»baza de calcul” reprezinta capitalizarea de piata a Clientului, care este definita ca fiind:
() numarul de actiuni platite ale Clientului, considerat in mod zilnic, minus

(b) media ponderata, pe Perioada de Calcul aplicabila, a numarului de actiuni proprii decontate ale Clientului,
Tmpreuna cu echivalentul in actiuni ordinare a certificatelor de depozit globale ale Clientului avand ca
suport actiuni ale Clientului (“Global Depositary Receipts” in limba engleza, “GDR-uri FP” in
continuare), in oricare dintre cazuri, actiunile sau GDR-urile FP fiind detinute de Client ca actiuni proprii,

(c) inmultind apoi numarul rezultat cu pretul de piatd mediu ponderat al actiunilor Clientului calculat pentru
Perioada de Calcul aplicabila. ,,Pretul de piata mediu ponderat” va fi calculat in baza preturilor de
piatd medii zilnice ale actiunilor Clientului si a volumelor zilnice corespunzatoare, astfel cum sunt
publicate in cadrul sectiunii REGS a Bursei de Valori Bucuresti.

In cazul in care numirul actiunilor relevante pentru calcularea Comisionului de Bazi descris mai sus la
literele (a) si (b) se modifica pe parcursul Perioadei de Calcul, Comisionul de Baza va reprezenta valoarea
agregata a calculatiilor pentru fiecare sub-perioada.

Pentru fiecare zi dintr-o Perioada de Calcul pentru care Comisionul de Baza trebuie calculat, cAnd Discount-ul
este mai mic sau egal cu 20%, dar mai mare de 15%, va deveni platibila o Ratd a Comisionului de Baza
suplimentara de 5 puncte de baza pe an (i.e. Rata Comisionului de Baza mentionatd in calculatia de mai sus va
deveni 65 de puncte de baza pe an pentru zilele aplicabile din perioada relevanta).

Pentru fiecare zi dintr-o Perioada de Calcul pentru care Comisionul de Baza trebuie calculat, cand Discount-ul
este egal sau mai mic de 15%, va deveni platibila o Ratd a Comisionului de Baza suplimentara de 5 puncte de
baza pe an (i.e. Rata Comisionului de Baza mentionata in calculatia de mai sus va deveni 70 de puncte de baza pe
an pentru zilele aplicabile din perioada relevanta).

Tntrucat Comisionul de Baza (inclusiv comisioanele suplimentare determinate conform celor doua paragrafe de
mai sus) este calculat folosind numarul de zile dintr-un an calendaristic (365 zile), Rata Comisionului de Baza
folosita pentru zilele in care nu se tranzactioneaza va fi rata aplicata zilei anterioare celei de tranzactionare.

2. Comisionul de Distributie

Este recunoscut faptul ca distributiile care se efectueaza in beneficiul actionarilor ar reduce baza de calcul pe baza
careia este calculat Comisionul de Baza. Pentru recompensarea Administratorului pentru organizarea acestor
distribuiri, un comision va fi calculat dupa cum urmeaza (o suma astfel calculata cu privire la 0 anumita perioada,
un “Comision de Distributie”):

(a) 200 de puncte de baza aplicat distributiilor totale cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fard a se limita la,
rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-uri FP si returnari de capital social) puse la dispozitie pana
la data de 31 martie 2017, inclusiv;

(b) 150 de puncte de baza aplicat distributiilor totale cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fard a se limita la,
rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-uri FP si returnari de capital social) puse la dispozitie de la
data de 1 aprilie 2017 pana la data de 30 septembrie 2017, inclusiv, si
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(¢) 100 de puncte de baza aplicat distributiilor totale, cu exceptia dividendelor (inclusiv, dar fara a se limita la,
rascumparari de actiuni proprii, rascumparari de GDR-uri FP si returnari de capital social) puse la dispozitie de la
data de 1 octombrie 2017 pana la data de 1 aprilie 2018, inclusiv.

Se face referire la ,,punerea la dispozitie” a distributiilor pentru a clarifica faptul ca orice neincasare sau neluare
a masurilor necesare pentru facilitarea primirii acestor distributii din cauza oricdrui actionar nu va conduce la
nicio ajustare a calculului Comisionului de Distributie datorat Administratorului. Calcularea Comisionului de
Distributie se va face la data la care aceste distributii devin disponibile actionarilor (e.g. data de incepere a
platilor). In cazul riscumparirii de actiuni proprii sau de GDR-uri FP, calculul Comisionului de Distributie se va
face la data la care sunt decontate tranzactiile de rascumparare a actiunilor proprii sau ale GDR-urilor FP. In ceea
ce priveste tranzactiile cu GDR-uri FP, Comisionul de Distributie va fi calculat luand in considerare rata de
schimb oficiala publicata de Banca Nationala a Romaniei pentru data decontarii tranzactiilor cu GDR-uri FP.

3. Plati

(@) Comisionul de Baza va fi platit de catre Client trimestrial, in baza facturilor ce vor fi emise de catre
Administrator in termen de douazeci (20) de zile lucrdtoare de la incheierea trimestrului pentru care
urmeaza sa se efectueze plata.

(b) Comisionul de Distributie va fi platit de catre Client trimestrial, in baza facturilor ce vor fi emise de catre
Administrator Tn termen de douazeci (20) de zile lucratoare de la incheierea trimestrului pentru care
Comisionul de Distributie a fost calculat.

(c) Facturile pentru Comisionul de Baza si pentru Comisionul de Distributie vor fi transmise Depozitarului.

(d) Administratorul va furniza CR trimestrial si anual, precum si la orice solicitare rezonabild din partea CR,
un raport detaliat privind onorariile incasate in baza prezentului Contract de Administrare, in forma ceruta
in mod rezonabil de CR.

(e) Plata fiecarui comision se va efectua in termen de 30 de zile lucrdtoare de la data primirii facturii
corespunzatoare.

4. Verificare

Plata Comisionului de Baza si a Comisionului de Distributie va fi efectuata de catre Administrator numai dupa
verificarea si certificarea de catre Depozitar a corectitudinii urmatoarelor sume folosite la calculul acestor
comisioane: baza de calcul, valoarea distributiilor, si toate celelalte elemente utilizate la calcularea comisioanelor,
precum si a metodelor de determinare a comisioanelor.

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 | 170



FONDUL PROPRIETATEA SA

Anexa 2 — Responsabilititi si obligatii specifice
Fara a aduce atingere obligatiilor Administratorului descrise in Contractul de Administrare, lista de mai jos este
una neexhaustiva de responsabilitati si obligatii specifice suplimentare pe care Administratorul se obliga sa le
indeplineasca.
- Servicii de Administrare a Portofoliului

Administratorul va furniza Clientului servicii de administrare a portofoliului astfel cum este mentionat in art. 6 din
Contractul de Administrare.
- Servicii de Administrare a Riscului

Administratorul va furniza Clientului servicii de administrare a riscului pentru a determina expunerea Clientului la
riscul de piata, lichiditate si contraparte si expunerea Clientului la toate celelalte riscuri relevante, inclusiv
riscurile operationale care pot fi materiale pentru Client, conditionat de, si in conformitate cu, termenii si
prevederile acestui Contract de Administrare, Regulile AFIA aplicabile, cu orice circulara aplicabila emisa de
CSSF (“Circulara CSSF”), si cu sistemele de administrare a riscului implementate de Administrator, astfel cum
pot fi modificate si completate in timp (,,SAR”).

Administratorul va avea si va indeplini urmatoarele puteri si responsabilitati:

1. Inplus fata de obligatiile descrise la art. 6 din Contractul de Administrare, sa pregateascd, in maniera si cu
nivelul de detaliu descris de Regulile AFIA, Circulara CSSF si Legea AFIA pentru depunerea la Client a
unor rapoarte de conformitate la intervale regulate de timp in legitura cu SAR, in conformitate cu
procedurile agreate in timp intre Client si Administrator;

2. Sa furnizeze Clientului la frecventa si in forma descrise in SAR in timp de cétre Client, astfel de
informatii care ar fi necesare Clientului pentru a se conforma cerintelor procesului de administrare a
riscului prevazute de legea aplicabila.

In plus, Administratorul va trebui cel putin:

I. sd implementeze o procedurd corespunzatoare, documentata si actualizatd regulat de verificare
prealabild cand investeste Tn numele Fondului, conform strategiei de investitii, obiectivelor si
profilului de risc ale Fondului;

Ii.  sa se asigure ca riscurile asociate fiecdrei pozitii de investitii a Clientului si efectul general al
acestora asupra portofoliului Clientului pot fi corespunzitor identificate, evaluate, administrate si
monitorizate In mod continuu, inclusiv prin utilizarea unor proceduri adecvate de simuldri de
criza;

iii.  sa se asigure cd profilul de risc al Clientului corespunde dimensiunii, structurii portofoliului si
strategiilor si obiectivelor de investitii ale Clientului astfel cum sunt stabilite in legislatia
aplicabila, Actul Constitutiv si DPI.

Administratorul va stabili un nivel maxim al efectului de levier pe care 1l poate utiliza in numele Clientului,
precum si intinderea dreptului de a reutiliza garantiile, sau garantiile care ar putea fi acordate in cadrul acordului
privind utilizarea efectului de levier (daca e cazul), ludnd in considerare toate elementele cerute de legea
aplicabila, inclusiv Regulile AFIA, Actul Constitutiv si DPI.

- Functii Administrative

Administratorul va avea si va indeplini urmatoarele atributii:

1. Gestionarea relatiei cu Depozitarul Central in ceea ce priveste atributiile sale de mentinere a registrului
actionarilor — singura entitate care are dreptul de a tine registrul actionarilor potrivit legislatiei din
Romania;

2. Pastrarea tuturor registrelor, inregistrarilor, contractelor, formularelor, hartiilor, fisierelor si a altor
documente societare cerute de legislatia din Romania;

3. Determinarea si publicarea valorii activului net al Fondului precum si valoarea activului net per actiune al
Fondului;

4. Monitorizarea conformitatii cu reglementarile in vigoare;

Fondul Proprietatea SA Raportul Anual al Administratorului 2015 | 171



FONDUL PROPRIETATEA SA

8.

9.

10.
11.
12.
13.

14.
15.

16.

17.
18.

Primirea oricarei si a tuturor notificarilor, corespondentei, telegramelor, mesajelor telex, recomandarilor
telefonice sau a altor reprezentari si comunicari primite in numele Fondului;

Pastrarea cu grija a oricaror si a tuturor astfel de documente si informatii referitoare la Fond care i-au fost
incredintate;

Furnizarea si supravegherea facilitatilor si serviciilor pentru pregatirea si emiterea declaratiilor,
rapoartelor, notificarilor, anunturilor, procurilor, proceselor verbale sau a altor documente similare
actionarilor si Comitetului Reprezentantilor;

Cooperarea la redactarea intregii documentatii pentru convocarea Adundrii Generale a Actionarilor
Fondului;

Tntocmirea bugetului anual;

Intocmirea Declaratiei de Politica Investitional;

Propune incheierea contractului de audit financiar;

Propune schimbarea locatiei sediului social al Fondului;

Punerea la dispozitie a unor sidli de conferinte corespunzitoare pentru sedintele Comitetului
Reprezentantilor si ale actionarilor Fondului;

Depune si publica orice documente legale, depune orice declaratii fiscale;

Mentine contacte cu toate autoritatile de supraveghere, reglementare, fiscale sau alte autoritati de stat sau
organizatii profesionale din Romania in legatura cu Fondul, se conformeaza cu orice solicitare de
informatii din partea acestor autoritati si oferd consultanta Fondului Tn legatura cu acestea (inclusiv
rapoarte curente);

Coopereazd la intocmirea rapoartelor anuale, evidentelor contabile, raportdrilor financiare, situatiilor
financiare si a oricaror documente care trebuie trimise Investitorilor sau autoritatilor relevante conform
legilor aplicabile, regulamentelor sau Actului Constitutiv.

Raspunde la intrebarile investitorilor si trimite corespondenta si alte documente acestora.

Activitati privind relatiile publice.

Administratorul, in calitatea sa de Administrator Unic, isi asuma in numele Clientului serviciile administrative
necesare cerute de legislatia aplicabila si de Actul Constitutiv si de DPI. Administratorul, in calitatea sa de
Administrator Unic, va avea si va indeplini urmatoarele puteri si responsabilitati:

I.  Sa intocmeasca registrele si evidentele contabile ale Clientului in conformitate cu prevederile
legale si practicile contabile in vigoare la momentul relevant in Romania si sa le tina in Romania,
unde toate documentele contabile vor fi disponibile oricand,;

ii.  Sa determine valoarea activului net al Clientului, precum si valoarea activului net per actiune al
Clientului in conformitate cu prevederile legale in vigoare din Romania si a prevederilor relevante
din Actul Constitutiv;

iii.  Sa fisi indeplineasca corespunzitor obligatiile sale legale referitoare la intocmirea situatiilor
financiare anuale, a raportarilor financiare si a oricaror alte documente care trebuie trimise
actionarilor sau autoritatilor relevante in conformitate cu legile aplicabile, regulamentelor sau
Actului Constitutiv.

iv.  Sa se ocupe, pe cheltuiala Clientului, de trimiterea corespondentei, rapoartelor financiare si a
oricaror alte documente actionarilor si autoritatilor relevante;

v.  Intocmirea situatiilor financiare si raportarilor in conformitate cu prevederile reglementirilor din
Romania si ale tarilor unde Clientul este inregistrat;

vi.  Sa coopereze, dupa cum va fi necesar, cu auditorii Clientului, autoritatile Romane si autoritatile
unde Clientul este Tnregistrat.

- Marketing

Administratorul este responsabil de marketingul actiunilor Clientului la nivel global. Pentru evitarea oricarui
dubiu, Administratorul va trebui sa efectueze orice notificare sau alte formalitati avute in vedere de Articolele 29
si 30 din Actul AFIA sau de prevederi legislative echivalente in alt Stat Membru relevant, unde este cerut pentru
marketarea actiunilor Clientului in oricare Stat Membru care a implementat DAFIA, astfel cum este definit in
Actul AFIA.
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Anexa 6 Actul Constitutiv al Fondului Proprietatea SA in
vigoare la 31 decembrie 2015

ACT CONSTITUTIV

CAP. |
Denumirea societatii, forma juridica, sediul si durata

ART.1
Denumirea societatii

(1) Denumirea societatii este Societatea "Fondul Proprietatea” - S.A.

2) In orice facturd, ofertd, comanda, tarif, prospect si alte documente intrebuintate In comert, emanand de la
societate, se vor mentiona denumirea, forma juridica, sediul social, numarul din registrul comertului, codul unic
de Inregistrare si atat capitalul social subscris, cat si cel varsat, precum si mentiunea "societate de investitii de tip
inchis".

ART. 2
Forma juridica a societatii

(1) Societatea "Fondul Proprietatea” - S.A., denumita in continuare Fondul Proprietatea, este persoana juridica
romana, avand forma juridica de societate pe actiuni.

(2) Fondul Proprietatea se organizeaza, functioneaza si 1si Inceteaza activitatea conform prevederilor Legii nr.
247/2005 privind reforma in domeniile proprietatii si justitiei, precum si unele masuri adiacente, cu modificarile si
completarile ulterioare, ale Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
si ale Legii nr. 31/1990 privind societatile, republicata, cu modificarile si completarile ulterioare.

(3) Fondul Proprietatea este infiintat ca alt organism de plasament colectiv (A.O.P.C.), societate de investitii de
tip inchis, astfel cum este definit la art. 114 alin. (1) lit. b) din Legea nr. 297/2004, cu modificarile si completarile
ulterioare.

ART. 3
Sediul societatii

(1) Sediul social al Fondului Proprietatea este in municipiul Bucuresti, str. Buzesti nr. 78-80, etaj 7, sectorul 1.
Sediul social poate fi schimbat In altd locatie din Romaénia, pe baza unei decizii a societdtii de administrare
(S.A.L), in conditiile art. 21 alin. (3) pct. (xii).

(2) Societatea poate infiinta sedii secundare de tipul sucursalelor, reprezentantelor, punctelor de lucru sau altor
unitati fara personalitate juridica, in conditiile prevazute de lege.

ART. 4
Durata societatii

Durata de functionare a Fondului Proprietatea nelimitata.
CAP. I
Scopul si obiectul de activitate ale societatii

ART.5
Scopul societatii

Scopul Fondului Proprietatea consta in administrarea §i gestionarea portofoliului.
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ART. 6
Obiectul de activitate

(1) Fondul Proprietatea are ca obiect principal de activitate administrarea si gestionarea portofoliului.

(2) Domeniul principal de activitate al Fondului Proprietatea este cel descris de codul CAEN 643 - fonduri
mutuale si alte entitdti financiare similare, iar activitatea principala este efectuarea de investitii financiare - CAEN
6430.

(3) Obiectul de activitate al Fondului Proprietatea consta in:

a) administrarea si gestionarea portofoliului;

b) alte activitati auxiliare i adiacente, in conformitate cu reglementérile in vigoare.

CAP. 111
Capitalul social, actiunile

ART. 7
Capitalul social

(1) Capitalul social subscris al Fondului Proprietatea este in valoare de 11.815.279.886,85 RON, impartit in
12.437.136.723 de actiuni nominative, ordinare, cu o valoare nominald de 0,95 RON fiecare. Calitatea de actionar
al Fondului Proprietatea se atesta printr-un extras de cont eliberat de Depozitarul Central.

(2) Datele de identificare ale fiecarui actionar, aportul fiecaruia la capitalul social, numarul de actiuni la care
are dreptul si cota de participare din totalul capitalului social sunt cuprinse in Registrul actionarilor tinut in sistem
computerizat de catre Depozitarul central.

ART. 8
Reducerea sau majorarea capitalului social

(1) Adunarea generala extraordinard a actionarilor va decide, in conditiile legii, cu privire la majorarea si
reducerea capitalului social al Fondului Proprietatea, in conformitate cu prevederile art. 12 alin. (3) lit. b) si c).

(2) Capitalul social va putea fi majorat, in conditiile legii, prin:

a) prin emisiunea de actiuni noi in schimbul unor aporturi in numerar;

b) incorporarea rezervelor, cu exceptia rezervelor legale si a rezervelor constituite din reevaluarea
patrimoniului, precum si a beneficiilor sau a primelor de emisiune.

(3) Majorarile de capital prevazute la alin. (2) vor fi inregistrate la oficiul registrului comertului, in baza
hotaréarii adunarii generale a actionarilor a Fondului Proprietatea.

(4) Orice reducere a capitalului social se face in conditiile prevazute de lege.

(5) Capitalul social poate fi redus prin:

a) reducerea numarului de actiuni;

b) reducerea valorii nominale a actiunilor; si

¢) alte procedee prevazute de lege.

(6) In cazul in care S.A.L constati ¢i in urma pierderilor valoarea activului net, determinati ca diferenta intre
totalul activelor si datoriile Fondului Proprietatea, reprezintd mai putin de jumatate din valoarea capitalului social
subscris, acesta are obligatia de a convoca adunarea generald extraordinard a actionarilor, care va hotari daca
Fondul Proprietatea trebuie sa fie dizolvat. Dacd adunarea generald extraordinard a actionarilor nu decide
dizolvarea Fondului Proprietatea, atunci Fondul Proprietatea este obligat ca, cel tarziu pana la incheierea
exercitiului financiar ulterior celui in care au fost constatate pierderile, sd procedeze la reducerea capitalului social
cu un cuantum cel putin egal cu cel al pierderilor care nu au putut fi acoperite din rezerve, daca in acest interval
activul net al Fondului Proprietatea nu a fost reconstituit pana la nivelul unei valori cel putin egale cu jumatate din
capitalul social.

(7) Reducerea capitalului social se va realiza numai dupa trecerea unui termen de doua luni de la data publicarii
in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a IV-a, a hotararii adunarii generale extraordinare a actionarilor.

ART.9
Actiunile

(1) Actiunile Fondului Proprietatea sunt nominative, de valori egale, emise in forma dematerializata, evidentiate
prin inscriere in cont, si acorda drepturi egale titularilor lor in conditiile prevazute la art. 11.
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(2) Valoarea nominala a unei actiuni este de 0,95 RON.

(3) Actiunile sunt indivizibile cu privire la Fondul Proprietatea, care nu recunoaste decat un proprietar pentru
fiecare actiune. In cazul in care o actiune devine proprictatea mai multor persoane, Fondul
Proprietatea/Depozitarul central nu este obligat sd inscrie transmiterea atdt timp cat acele persoane nu vor
desemna un reprezentant unic pentru exercitarea drepturilor rezultand din actiune.

(4) Cesiunea partiald sau totalad a actiunilor intre actionari sau terti se face in conditiile si cu procedura
prevazute de lege.

(5) Fondul Proprietatea poate sa dobandeasca propriile actiuni, in conditiile prevazute de legislatia in vigoare.

(6) Dreptul la dividende 1l detin actionarii inscrisi in Registrul actionarilor, in conformitate cu prevederile Legii
nr. 297/2004, cu modificarile si completarile ulterioare, precum si conform reglementarilor emise in aplicarea
acesteia.

ART. 10
Obligatiuni

Fondul Proprietatea este autorizat si emitd obligatiuni in conditiile legii. Fondul Proprietatea nu se poate
Tmprumuta in scopuri investitionale.
ART. 11
Drepturi si obligatii decurgand din actiuni

(1) Fiecare actiune platita de actionari, potrivit legii, confera acestora dreptul la vot in adunarea generalda a
actionarilor, in conformitate cu prevederile alin. (2), dreptul de a alege si de a fi alesi in organele de conducere,
dreptul de a participa la distribuirea profitului, conform prevederilor prezentului act constitutiv si dispozitiilor
legale, respectiv alte drepturi prevazute de actul constitutiv.

(2) Actiunile emise de Fondul Proprietatea dau dreptul la vot, astfel: fiecare actiune da dreptul la un vot.

(3) Detinerea unei actiuni implica adeziunea de drept la prezentul act constitutiv.

(4) Drepturile si obligatiile legate de actiuni urmeaza actiunile in cazul trecerii lor in proprietatea altor
persoane.

CAP. IV
Adunarea generald a actionarilor

ART. 12
Adunarile generale ale actionarilor

(1) Adunérile generale ale actionarilor sunt ordinare si extraordinare.

(2) Adunarea generala ordinara a actionarilor are urmatoarele competente, atributii si functii:

a) discutd, aproba sau modifica situatiile financiare anuale dupa analizarea rapoartelor S.A.I si ale auditorului
financiar;

b) stabileste repartizarea profitului net si stabileste dividendele;

¢) numeste membrii Comitetului reprezentantilor (CR) si 1i revoca din functie;

d) numeste S.A.I in conformitate cu prevederile legale si revoca mandatul acordat acesteia;

e) numeste si revocd auditorul financiar si fixeaza durata minima a contractului de audit financiar;

f) stabileste nivelul remuneratiei membrilor Comitetului reprezentantilor, a S.A.L. si a auditorului financiar

pentru servicii de audit financiar aferente exercitiul financiar curent;

g) se pronunta asupra gestiunii S.A.L. si 1i evalueaza performantele si o descarca de gestiune;

h) hotdraste cu privire la actionarea in justitie a S.A.L. si a auditorului financiar, dupd caz, pentru pagube
pricinuite Fondului Proprietatea;

1) aproba strategia si politicile de dezvoltare ale Fondului Proprietatea;

J) stabileste bugetul anual de venituri si cheltuieli pe exercitiul financiar urmator;

k) hotaraste cu privire la gajarea, Inchirierea sau constituirea de garantii reale mobiliare ori ipotecare asupra
bunurilor proprietate a Fondului Proprietatea;

1) hotaraste in orice alte probleme privind Fondul Proprietatea, conform atributiilor legale.

(3) Adunarea generald extraordinara a actionarilor are dreptul de a hotari cu privire la:
a) Infiintarea sau desfiintarea unor sedii secundare: sucursale, agentii, reprezentante sau alte asemenea unitati fara
personalitate juridica;
b) majorarea capitalului social,
¢) reducerea capitalului social sau reintregirea lui prin emisiune de noi actiuni;
d) conversia actiunilor dintr-0 categorie in alta;
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e) conversia unei categorii de obligatiuni in altd categorie sau in actiuni;
f) emisiunea de obligatiuni;
g) aprobarea admiterii la tranzactionare si desemnarea pietei reglementate pe care vor fi tranzactionate actiunile
Fondului Proprietatea;
h) incheierea oricarui contract/document care poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea, fara a se limita la
cumpdrarea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor Fondului Proprietatea a caror valoare depaseste,
individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin
creantele;
i) schimbarea sistemului de administrare a Fondului Proprietatea;
J) limitarea sau ridicarea dreptului de preferinta al actionarilor;

k) aprobarea Declaratiei de Politica Investitionala;

) oricare alta modificare a actului constitutiv sau oricare alta hotarare pentru care este cerutd, prin lege sau prin
prezentul Act constitutiv, aprobarea adunarii generale extraordinare a actionarilor.

ART. 13
Convocarea adunarii generale a actionarilor

(1) Adunarea generala a actionarilor se convoaca de catre S.A.L ori de cite ori este necesar. Anterior convocarii
adunarii generale a actionarilor, S.A.I. va comunica Comitetului reprezentantilor intentia de convocare a adunarii
generale si va introduce pe ordinea de zi toate punctele solicitate de Comitetul reprezentantilor.

(2) Adunarea generald ordinard a actionarilor se intruneste cel putin o datd pe an, in cel mult 4 luni de la
incheierea exercitiului financiar.

(3) Termenul de Tntrunire nu poate fi mai mic de 30 de zile de la data publicarii convocarii in Monitorul Oficial
al Romaniei, Partea a IV-a.

(4) Adunarea generald a actionarilor, fie ordinara, fie extraordinara, va fi convocata ori de cate ori va fi nevoie,
in conformitate cu prevederile legale in vigoare si cu dispozitiile din actul constitutiv, prin publicarea
convocatorului Th Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a I\VV-a, si intr-un cotidian de circulatie nationala sau intr-
un ziar de largd circulatie din localitatea n care se afld sediul societatii cu cel putin 30 de zile Tnainte de data
stabilita.

(5) Unul sau mai mul{i actionari, reprezentand individual sau impreuna cel putin 5% din capitalul social al
Fondului Proprietatea, pot solicita, printr-o cerere scrisa adresata S.A.l, introducerea unor noi puncte pe ordinea
de zi, In termen de cel mult 15 zile de la publicarea convocarii.

(6) Convocatorul, orice alt punct addaugat pe ordinea de zi la cererea actionarilor sau a Comitetului
reprezentantilor, situatiile financiare anuale, raportul anual al S.A.lL, rapoartele Comitetului reprezentantilor,
precum si propunerea cu privire la distribuirea de dividende se pun la dispozitia actionarilor, la sediul Fondului
Proprietatea, de la data convocarii adunarii generale, si se publica si pe pagina de internet, pentru liberul acces la
informatie al actionarilor. La cerere, actionarilor li se vor elibera copii de pe aceste documente.

(7) Convocatorul va cuprinde locul, ora si data tinerii adundrii generale a actionarilor, precum si ordinea de zi,
cu mentionarea explicitd a tuturor problemelor care vor face obiectul dezbaterilor acesteia. La convocarea adunarii
generale a actionarilor se vor respecta prevederile art. 147 - 158 din Regulamentul nr. 15/2004 privind autorizarea
si functionarea societatilor de administrare a investitiilor, a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor,
aprobat prin Ordinul presedintelui Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 67/2004, cu modificarile
ulterioare.

(8) Cénd pe ordinea de zi figureaza propuneri pentru modificarea actului constitutiv, convocarea va trebui sa
cuprinda textul integral al propunerilor. Cand pe ordinea de zi figureazd numirea membrilor Comitetului
reprezentantilor, in convocare se va mentiona cé lista cuprinzand informatii cu privire la numele, localitatea de
domiciliu si calificarea profesionald ale persoanelor propuse pentru functia de membru al Comitetului
reprezentantilor se afla la dispozitia actionarilor, putand fi consultatd si completata de actionari.

(9) In convocarea pentru prima adunare generald a actionarilor se poate de asemenea prevedea ziua si ora
pentru cea de-a doua adunare, avand aceeasi ordine de zi cu prima adunare, pentru a acoperi situatia in care cea
dintai nu s-ar putea tine din cauza neintrunirii cvorumului.

(10) Adunarea generala a actionarilor se intruneste la sediul Fondului Proprietatea sau in alt loc indicat in
convocare.

(11) Comitetul reprezentantilor poate cere S.A.l. convocarea adunarii generale, iar dacd aceasta nu publica
convocarea adunarii generale in termen de 5 zile lucratoare de la primirea solicitarii, Comitetul reprezentantilor
poate convoca adunarea generald a actionarilor, in conditiile stabilite prin prezentul articol.
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(12) Presedintele Comitetului reprezentantilor poate cere S.A.L. convocarea adunarii generale, In conditiile
prevazute de art. 16 alin. (4) , teza a doua.

(13) S.A.L. convoacid de indata adunarea generald a actionarilor, la cererea scrisa actionarilor reprezentand,
individual sau impreuna, cel putin 5% din capitalul social, dacé cererea cuprinde dispozitii ce intra in atributiile
adunarii generale a actionarilor.

(14) In cazul mentionat la alin. (13) adunarea generala a actionarilor va fi convocata in termen de cel mult 30 de
zile calendaristice si se va intruni in termen de cel mult 60 de zile calendaristice de la data la care S.A.L. a primit
cererea actionarilor.

(15) In cazul in care, in situatia previzuti la alin. (13) si (14), S.A.L. nu convoaci adunarea generald a
actionarilor, actionarii care au formulat solicitarea adresatd S.A.l. pot solicita Comitetului reprezentantilor
convocarea adundrii generale. Dacd nici Comitetul reprezentantilor nu convoaca adunarea generald, In termen de
10 zile lucratoare de la data primirii solicitérii, instanta de judecatd de la sediul Fondului Proprietatea, cu citarea
S.A.L, va putea autoriza convocarea adunarii generale de catre actionarii care au formulat cererea.

ART. 14
Organizarea adunarii generale a actionarilor

I. Cvorum si drepturi de vot

(1) La prima convocare, pentru validitatea deliberarilor adunarii generale ordinare a actionarilor este necesara
prezenta actionarilor care sa reprezinte cel putin o patrime din totalul actiunilor care dau drept de vot. Hotérarile
adundrii generale ordinare a actionarilor se iau cu majoritatea voturilor exprimate.

(2) Daca adunarea generala ordinara a actionarilor nu poate lucra din cauza lipsei cvorumului reglementat la alin.
(1), adunarea ce se va intruni la o a doua convocare poate sa delibereze asupra punctelor de pe ordinea de zi a
celei dintai adunari, indiferent de cvorumul intrunit, ludnd hotarari cu majoritatea voturilor exprimate.

(3) Pentru validitatea deliberarilor adunarii generale extraordinare a actionarilor sunt necesare:

a) la prima convocare, prezenta actionarilor reprezentand cel putin o patrime din totalul actiunilor cu drept de vot,
iar hotararile sa fie luate cu majoritatea voturilor detinute de actionarii prezenti sau reprezentati,

b) la a doua convocare, adunarea generald a actionarilor poate sa delibereze asupra punctelor de pe ordinea de zi a
celei dintdi adunari, in prezenta actionarilor reprezentand cel putin o cincime din numarul total de actiuni cu drept
de vot, luand hotarari cu majoritatea voturilor detinute de actionarii prezenti sau reprezentati.

(4) Prezenta actionarilor reprezentand cel putin 50% din totalul drepturilor de vot, atat la prima cat si la cea de-a
doua convocare, este cerutd pentru validitatea deliberarilor adunarii generale extraordinare a actionarilor pentru
adoptarea unei hotarari privind:

(i) majorarea capitalului social,

(i1) dizolvarea anticipata a Fondului Proprietatea, efectuata in conditiile legii.

(5) Pentru validitatea deliberarii adundrii generale extraordinare a actionarilor privind reducerea capitalului social
este necesara prezenta actionarilor reprezentand:

(i) cel putin 1/4 din drepturile de vot la prima convocare, si

(ii) cel putin 1/5 din totalul numarului de actiuni dand drept de vot, la cea de-a doua convocare.

(6) Decizia de modificare a obiectului principal de activitate al Fondului Proprietatea, de reducere sau majorare a
capitalului social, de schimbare a formei juridice, de fuziune, divizare sau de dizolvare a acestuia se ia cu o
majoritate de cel putin doud treimi din voturile aferente actiunilor cu drept de vot detinute de actionarii prezenti
sau reprezentati.

II. Desfasurarea adunarilor

(7) In ziua si la ora stabilite in convocare, sedinta adundrii generale a actionarilor va fi deschisa de reprezentantul
permanent al S.A.L sau, 1n lipsa acestuia, de cel care 1i tine locul. Reprezentantul legal al S.A.L. sau o persoana
desemnata de acesta va fi presedintele adunarii. La adunarea generald vor participa si membrii Comitetului
reprezentantilor.

(8) Adunarea generald va alege dintre actionarii prezenti 1 pana la 3 secretari, care vor verifica lista de prezenta a
actionarilor, indicand capitalul social pe care il reprezinta fiecare, procesul-verbal intocmit de secretarul tehnic
pentru constatarea numarului actiunilor depuse si indeplinirea tuturor formalitatilor cerute de lege si de actul
constitutiv pentru tinerea adunarii generale a actionarilor.

(9) Un proces-verbal, semnat de presedinte si secretar, va constata indeplinirea formalitatilor de convocare, data si
locul adunarii generale a actionarilor, actionarii prezenti, membrii Comitetului reprezentantilor prezenti, numarul
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actiunilor, dezbaterile in rezumat, hotararile luate, iar la cererea actionarilor, declaratiile facute de acestia in
sedinta.

(10) La fiecare proces-verbal se vor anexa actele referitoare la convocare si listele de prezenta a actionarilor.

(11) Reprezentantul permanent al S.A.L. va putea desemna, dintre angajatii S.A.L., unul sau mai mul{i secretari
tehnici, care sa indeplineasca atributiile ce le revin in conformitate cu prevederile legale.

(12) Hotararile adunarii generale a actionarilor se redacteaza pe baza procesului-verbal si se semneaza de
reprezentantul permanent al S.A.I. sau de o persoana desemnata de acesta. Procesul-verbal va fi trecut in registrul
adunarilor generale a actionarilor.

(13) Tinand seama de numarul extrem de mare al actionarilor Fondului Proprietatea, imprejurare care, practic,
face imposibild Intrunirea tuturor acestora la adunarea generald a actionarilor, ca organ suprem de conducere,
actionarii vor putea participa personal, prin mandatar cu procurd speciald sau isi vor putea exprima votul prin
corespondenta sau electronic; procedura si formularele pentru procura, votul prin corespondenta si votul electronic
vor fi stabilite de S.A.l. in conformitate cu prevederile legale in vigoare si vor fi facute publice pe pagina de
internet a Fondului Proprietatea cel tarziu la data publicarii convocatorului aferent adunarii generale a actionarilor.
(14) Avand in vedere instituirea dreptului de vot prin corespondenta, drept pe care il poate exercita si care este
recomandabil sd fie exercitat de catre oricare dintre actionari, cvorumul statutar ce trebuie indeplinit pentru
valabila desfasurare a oricarui tip de adunare generald a actionarilor se calculeaza cu includerea voturilor
considerate valide transmise prin corespondenta.

(15) Si in cazul votului prin corespondenta, fiecare actionar este in drept sa se pronunte, in scris, cu privire la toate
problemele inscrise pe ordinea de zi, votand "pentru", "impotriva" sau "abtinere". Voturile exprimate si neanulate
pentru vicii de procedura sunt luate 1n calcul.

(16) Au dreptul sa participe la adunarile generale toti actionarii care, la data de referintd, sunt inscrisi in Registrul
actionarilor, tinut in conditiile legii.

documentelor si propunerilor celor care solicitd organizarea adundrilor generale ale actionarilor, prin grija S.A.L,
acestea li se vor pune la dispozitie, la sediul Fondului Proprietatea, precum si pe pagina de internet a Fondului
Proprietatea, cu cel putin 30 de zile inainte de data previzuta pentru tinerea adunirii. In cazul convocarii adunarii
generale de catre Comitetul reprezentantilor, S.A.L. are obligatia de a realiza toate formalitatile de mai sus la
solicitarea Comitetului reprezentantilor. In caz de imposibilitate obiectiva de realizare a acestei modalititi de
comunicare cu actionarii, Comitetul reprezentantilor va anunta in convocator o altd adresa decat cea a Fondului
Proprietatea, la care vor putea fi puse la dispozitia actionarilor documentele mai sus aratate, in conformitate cu
prevederile legale in vigoare.

(18) In anunturile prin care se aduce la cunostintd convocarea adunirii generale a actionarilor Fondului
Proprietatea se va indica de citre S.A.L. data de referintd in raport cu care vor fi indreptatiti sa participe si sa
voteze actionarii. De asemenea, se va stabili data pand la care actionarii isi pot trimite voturile, precum si
procedura votului prin corespondentd, cu privire la oricare dintre problemele supuse aprobarii. In cazul in care
convocarea adunarii generale se va face de citre Comitetul reprezentantilor, atributiile mai sus aratate vor fi
exercitate de Comitetul reprezentantilor. Data-limita pana la care pot fi Inregistrate voturile prin corespondenta
este ulterioard cu cel pufin 5 zile lucratoare datei de publicare a materialelor informative si este anterioara datei
primei convocéri a adundrii generale a actionarilor cu cel putin 48 de ore.

(19) Voturile actionarilor vor fi trimise electronic sau prin scrisoare la sediul Fondului Proprietatea, intr-o forma
clard si precisa, continand mentiunea "pentru", "impotriva" ori "abtinere" la fiecare problema supusad aprobarii,
pentru care actionarul intentioneaza sa isi exprime dreptul de vot.

(20) Voturile transmise electronic sau prin corespondentd vor fi anulate dacd nu respectd procedura stabilita de
S.A.l, elaboratd in conformitate cu reglementarile Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, neputand fi luate in
considerare la calculul cvorumului de prezenta.

II1. Exercitarea dreptului de vot in adunarea generald a actionarilor

(21) Actionarii pot fi reprezentati In cadrul oricarei adunari generale de catre alti actionari sau de citre terte
persoane delegate expres de catre actionar pentru respectiva adunare generala.

(22) Hotararile adunarilor generale ale actionarilor se iau prin vot deschis, cu exceptia situatiilor in care legea sau
prezentul act constitutiv nu dispune altfel.

(23) Doar actionarii inregistrati Tn Registrul actionarilor societatii la data de referinta stabilitd de S.A.IL sau, in
cazul convocdrii adunarii generale de catre Comitetul reprezentantilor, de cétre acesta, iIn momentul convocarii
adundrii generale a actionarilor vor fi indreptatiti sd participe la adunare si sa voteze dupa ce isi dovedesc
identitatea.
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(24) Votul secret este obligatoriu pentru alegerea si revocarea S.A.l., a membrilor Comitetului reprezentantilor, a
auditorilor financiari si pentru luarea masurilor/hotararilor referitoare la raspunderea S.A.l, a membrilor
Comitetului reprezentantilor si a auditorilor financiari ai Fondului Proprietatea.

(25) Procedura referitoare la votul secret, in cazurile in care este aplicabil, va fi aprobata de S.A.l. si va fi facuta
publica pe pagina de internet a Fondului Proprietatea, cel tarziu la data publicarii convocatorului aferent adunarii
generale a actionarilor.

(26) Hotararile adundrii generale a actionarilor sunt obligatorii pentru toti actionarii, inclusiv pentru actionarii
absenti, nereprezentati, care s-au abtinut sau care au votat impotriva.

(27) Actionarii care nu au capacitate de exercitiu, precum si persoanele juridice pot fi reprezentati/reprezentate
prin reprezentantii lor legali care, la randul lor, pot da altor persoane imputernicire pentru respectiva adunare
generala a actionarilor.

CAP.V
Comitetul reprezentantilor

ART. 15
Organizare

(1) Adunarea generald ordinara a actionarilor va numi un Comitet al reprezentantilor, alcatuit din 5 membri, si
le va stabili remuneratia

(2) Orice actionar va avea dreptul de a formula propuneri cu privire la membrii Comitetului reprezentantilor.
Membrii Comitetului reprezentantilor pot fi actionari ai Fondului Proprietatea sau alte persoane desemnate de
actionari si trebuie sd aiba experienta si cunostintele corespunzdtoare pentru a primi rapoartele S.A.L. si ale
consultantilor si de a emite judecati pe baza informatiilor primite in legaturd cu administrarea Fondului
Proprietatea, in limitele obiectivelor si ale principiilor stabilite de politica de investitii, precum si de legile si
regulamentele aplicabile. De asemenea, membrii Comitetului reprezentantilor trebuie sa aiba calificarea
corespunzatoare pentru a decide (daca este necesar, cu ajutorul unui consultant independent) daca tranzactiile
propuse de S.A.L, care necesitd aprobarea Comitetului reprezentantilor, sunt realizate Tn avantajul actionarilor.
(3) Mandatul membrilor Comitetului reprezentantilor este de 3 ani, perioada ce urmeaza a fi prelungita de drept,
pana la prima sedinta a adunarii generale a actionarilor.
(4) Comitetul reprezentantilor alege din cadrul membrilor sai un presedinte al Comitetului reprezentantilor.

ART. 16
Functionare

(1) Sedintele Comitetului reprezentantilor au loc cel putin o datd pe trimestru, putdnd insa fi convocate ori de
cate ori este necesar. Convocarea Comitetului reprezentantilor se face de presedinte, oricare membru al acestuia
sau de catre S.A.I. Comitetul reprezentatilor se va intruni in cel mult 7 zile de la convocare.

(2) Presedintele Comitetului reprezentantilor sau, in cazul absentei acestuia, un membru al Comitetului
reprezentantilor desemnat prin vot de ceilal{i membri pentru conducerea sedintei asigura buna desfasurare a
sedintelor acestuia. Sedintele Comitetului reprezentantilor vor avea loc la sediul Fondului Proprietatea sau in alte
locatii astfel cum se agreaza de catre membrii Comitetului Reprezentantilor.

(3) Comitetul reprezentantilor ia decizii valabile in prezenta majoritatii absolute a membrilor acestuia. Membrii
Comitetului reprezentantilor vor putea fi reprezentati la sedintele Comitetului reprezentantilor numai de alti
membri ai Comitetului reprezentantilor pe baza de procura speciala scrisd, prezentata in original la Inceperea
sedintei. Un membru al Comitetului reprezentantilor poate reprezenta doar un singur membru absent. Deciziile
Comitetului reprezentantilor se vor lua cu majoritatea absoluta a voturilor membrilor acestuia si se semneaza de
toti membrii care au participat la sedintd. Daca unii membrii ai Comitetului reprezentantilor au fost reprezentati,
procura de reprezentare va fi anexata la procesul-verbal.

(4) Daca nu se poate indeplini cerinta majoritatii absolute pentru cvorum si astfel este imposibila luarea unei
decizii, Comitetul reprezentantilor va fi convocat pentru o noua sedinta pentru a se delibera asupra punctelor de pe
ordinea de zi a celei dintai sedinte. Daca nu se poate indeplini cerinta majoritatii absolute necesare pentru cvorum
pentru luarea de decizii in trei sedinte consecutive, presedintele Comitetului reprezentantilor va solicita SAI
convocarea adunarii generale a actionarilor pentru a hotari cu privire la situatia existenta; Tn cazul in care SAl nu
procedeaza la convocare, oricare dintre membrii Comitetului reprezentantilor va putea convoca adunarea generala.

(5) In caz de vacanti a locului unuia sau mai multor membri ai Comitetului reprezentantilor, adunarea generala
a actionarilor se va convoca de urgentd pentru numirea de noi membri. Pentru perioada de pana la decizia adunarii
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generale, ceilalti membri ai Comitetului reprezentantilor vor desemna membrii interimari pentru completarea
locurilor vacante. Decizia Comitetului reprezentantilor cu privire la numirea membrilor interimari se va comunica
S.A.L, auditorului si se va depune la registrul comertului.

ART. 17
Atributiile Comitetului reprezentantilor

Comitetul reprezentantilor are, in principal, urmatoarele atributii:

(1) Ca urmare a informarii primite de la S.A.I. cu privire la convocarea adundrii generale ordinare si/sau
extraordinare, solicitd, in cazul in care considera necesar, adaugarea unor noi puncte pe ordinea de zi ce urmeaza a
fi cuprinsa in textul convocatorului adunarii generale a actionarilor.

(2) Primeste de la S.A.L informarile in ceea ce priveste raspunsul la solicitarile scrise depuse inainte de data
adundrii generale a actionarilor de catre actionari cu privire la ordinea de zi ce implicd activitatea Fondului
Proprietatea.

(3) Primeste de la S.A.L situatiile financiare anuale, raportul anual de activitate prezentat de S.A.L. si raportul
financiar al auditorilor, nainte de a fi puse la dispozitia actionarilor, si le analizeaza, putand formula un punct de
vedere 1n cazul in care are obiectiuni, pe care il prezintd S.A.l. si adunarii generale.

(4) Primeste de la S.A.L spre analizd raportul anual si politica de management ale Fondului Proprietatea si
prezintd S.A.L si adunarii generale a actionarilor un punct de vedere cu privire la acesta.

(5) Primeste de la S.A.IL spre analiza bugetul de venituri si cheltuieli anual inainte de a fi supus spre aprobarea
adunarii generale a actionarilor si prezintd S.A.L si adundrii generale un punct de vedere cu privire la acestea.

(6) Primeste de la S.A.L spre analiza strategia si politicile de dezvoltare ale Fondului Proprietatea, ihainte de a
fi supusa spre aprobarea adunarii generale a actionarilor si prezinta S.A.I. si adunarii generale un punct de vedere
cu privire la aceasta.

(7) Primeste de la S.A.L. spre analiza si aproba cadrul de desfasurare a operatiunilor Fondului Proprietatea,
precum si orice alt regulament emis de S.A.I. aplicabil Fondului Proprietatea, in conformitate cu prevederile
legale in vigoare si regulile si regulamentele pietei de capital.

(8) Primeste si analizeaza informarea S.A.l. cu privire la propunerea adresatd adundrii generale ordinare a
actionarilor pentru incheierea contractului de audit financiar si prezinta S.A.lL si adunarii generale un punct de
vedere cu privire la aceasta.

(9) Analizeaza in mod regulat politica de investitii a Fondului Proprietatea si prezinta S.A.L si adundrii generale
un punct de vedere oricand considera util, insa cel putin o datd pe an, cu prilejul adunarii generale ordinare.

(10) Primeste rapoartele auditorilor interni si prezinta S.A.lL si adunarii generale un punct de vedere cu privire
la acestea.

(11) Monitorizeaza, pe baza informatiilor si rapoartelor primite de la S.A.L., urmatoarele:

- lista continand investitiile de portofoliu si procentajul aferent fiecarui tip de investitii;

- lista cu tranzactiile majore din portofoliul Fondului Proprietatea pentru perioada revizuita,

- profitul total al portofoliului si compararea profitului cu reperul din piatd adecvat;

- compararea profitului obtinut cu obiectivul initial;

- gradul de indeplinire cu politica de investitii, precum §i cu orice modificari §i actiuni care si ducad la
rezultatele corecte;

- raportul de evaluare a indeplinirii activitatii.

Comitetul reprezentanfilor va Intocmi si prezenta adunarii generale a actionarilor un raport anual privind
activitatea de monitorizare desfasurata sau un raport referitor 1a 0 alta perioada stabilita de catre adunarea generala
a actionarilor.

(12) Reprezintd adunarea generald a actionarilor in relatia cu S.A.l. din punctul de vedere al tuturor
comunicarilor dintre cele doud organe, cu exceptia situatiilor reglementate expres in prezentul act constitutiv ca
urmand o modalitate de comunicare directa intre adunarea generala si S.A.L

(13) Verifica raportul S.A.L si exercita monitorizarea permanenta asupra conducerii Fondului Proprietatea de
catre S.A.L; 1n acest sens, verifica dacad operatiunile efectuate de catre S.A.L. sunt compatibile cu legea aflatd in
vigoare; cu actul constitutiv sau cu orice decizie relevanta a adunarii generale a actionarilor.

(14) In conditiile art. 13 alin. (11) si (14), convoaci adunarea generali a actionarilor.

(15) Participa la sedintele adunarilor generale ale actionarilor si prezinta rapoarte in toate situatiile mentionate
in prezentul act constitutiv ori cu privire la orice problema despre care considerd ca este util a fi informata
adunarea generala.

(16) Propune adunarii generale a actionarilor aprobarea prealabila sau respingerea oricarui contract/document
care poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea, fara a se limita la cumpararea, vanzarea, schimbul sau
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oferirea drept gaj a activelor Fondului Proprietatea a caror valoare depaseste, individual sau cumulat, pe durata
unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin creantele.

(17) Recomanda adundrii generale a actionarilor incetarea contractului de administrare in cazul in care considera
ca este spre avantajul actionarilor.

(18) Recomanda adunarii generale a actionarilor orice alte aspecte pe care le considerd importante pentru
actionari.

(19) Recomanda adundrii generale extraordinare a actionarilor, la propunerea S.A.l., numirea intermediarului
ofertei publice, precum si remuneratia acestuia, la momentul la care va fi necesara numirea unei astfel de societati
in legatura cu admiterea la tranzactionare a Fondului Proprietatea.

(20) Aproba delegarea de catre S.A.l. a anumitor activitati. Delegarea isi va produce efectele numai dupa avizarea
prealabild a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, unde acesta este cerut de prevederile legale.

(21) Este responsabil de monitorizarea performantei SAI potrivit contractului de administrare a investitiilor.

ART. 18
Obligatiile membrilor Comitetului reprezentantilor

(1) Membrii Comitetului reprezentantilor au indatoriri de diligenta si loialitate fatd de actionarii Fondului
Proprietatea.

(2) Membrii Comitetului reprezentantilor sunt raspunzitori fatd de adunarea generald a actionarilor Fondului
Proprietatea, potrivit regulilor mandatului. Deciziile membrilor Comitetului reprezentantilor vor fi luate dupa o
informare diligentd asupra circumstantelor relevante existente la momentul la care deciziile respective au fost
luate.

(3) Membrii Comitetului reprezentantilor nu vor divulga informatiile confidentiale si secretele comerciale ale
Fondului Proprietatea la care au acces. Aceasta obligatie le revine si dupa Incetarea mandatului.

(4) In cazul in care un membru al Comitetului reprezentantilor are intr-o anumita operatiune, direct sau indirect,
interese contrare intereselor Fondului Proprietatea, trebuie sa ii ingtiinteze despre aceasta pe ceilalti membri si pe
auditorii interni §i s nu ia parte la nici o deliberare privitoare la aceasta operatiune.

(5) Aceeasi obligatic o are membrul Comitetului reprezentantilor in cazul in care, intr-o anumita operatiune,
stie cd sunt interesate sotul sau sotia sa, rudele ori afinii sai pana la gradul al TV-lea inclusiv.

(6) Interdictiile stabilite la alin. (4) si (5), referitoare la participarea, la deliberarea si la votul membrilor
Comitetului reprezentantilor, nu sunt aplicabile n cazul in care obiectul votului 1l constituie:

a) oferirea spre subscriere citre un membru al Comitetului reprezentantilor sau catre persoanele mentionate la
alin. (5) de actiuni sau obligatiuni ale Fondului Proprietatea;

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

(7) Membrul Comitetului reprezentantilor care nu a respectat prevederile alin. (4) si (5) raspunde pentru
daunele care au rezultat pentru Fondul Proprietatea.

(8) Este interzisa creditarea de catre Fondul Proprietatea a membrilor Comitetului reprezentantilor, prin
intermediul unor operatiuni, precum:

a) acordarea de Tmprumuturi;

b) acordarea de avantaje financiare acestora cu ocazia sau ulterior incheierii de catre Fondul Proprietatea cu
acestia de operatiuni de livrare de bunuri, prestari de servicii sau executare de lucrari;

c) garantarea directd ori indirectd, in tot sau in parte, a oricaror Imprumuturi acordate membrilor Comitetului
reprezentantilor, concomitenta ori ulterioara acordarii imprumutului;

d) garantarea directd ori indirectd, in tot sau in parte, a executarii de cdtre membri a oricaror alte obligatii
personale ale acestora fata de terte persoane;

e) dobandirea cu titlu oneros ori plata, in tot sau in parte, a unei creante ce are drept obiect un imprumut acordat
de o tertd persoana membrilor Comitetului reprezentantilor ori o alta prestatie personald a acestora.

(9) Prevederile alin. (8) sunt aplicabile si operatiunilor in care sunt interesati sotul sau sotia, rudele ori afinii
pana la gradul al IV-lea inclusiv ai membrilor Comitetului reprezentantilor; de asemenea, dacd operatiunea
priveste o societate civila sau comerciald la care una dintre persoanele anterior mentionate este administrator ori
detine, singurd sau impreund cu una dintre persoanele sus-mentionate, o cotd de cel putin 20% din valoarea
capitalului social subscris.

(10) Prevederile alin. (8) nu se aplica in cazul in care operatiunea este incheiatd de Fondul Proprietatea in
conditiile exercitarii curente a activitatii sale, iar clauzele operatiunii nu sunt mai favorabile persoanelor prevazute
la alin. (8) si (9) decét cele pe care in mod obignuit Fondul Proprietatea le practica fatd de terte persoane.
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(11) Comitetul reprezentantilor va decide cu privire la orice cerere formulata de catre S.A.IL intr-o perioada de
timp rezonabila astfel incat sa 1i permita S.A.l. indeplinirea obligatiilor sale.

CAP. VI
Despre administrarea societatii

ART. 19
Organizare

(1) Fondul Proprietatea este administrat de Franklin Templeton Investment Management Limited United
Kingdom Sucursala Bucuresti, cu sediul in Bucuresti, str. Buzesti nr. 78-80, et. 7 — 8, sector 1, CUI 25851096, nr.
inregistrare la Registrul Comertului J40/8587/2009, reprezentata legal prin Grzegorz Maciej Konieczny, cetatean
polonez, nascut la data de 22.11.1970 in Slupsk, Polonia, cu domiciliul declarat Tn Polonia, identificat cu carte de
identitate eliberatd de Autoritatile poloneze la data de 14.05.2009, valabila pana la data de 14.05.2019, cod
numeric personal 7011220001, de Adrian Cighi, cetdtean romén, domiciliat in Bucuresti, str. Aron Cotrus, nr. 57,
sc. D, et. 5, ap. D31, sector 1, identificat cu carte de identitate RT numar 768358 emisa de S.P.C.E.P. Sector 1 la
data de 18.05.2011, valabila pana la data de 10.08.2021, avand CNP 1830810314000 si de Oana - Valentina
Truta, cetatean roman, domiciliata in Bucuresti, Str. Liviu Rebreanu nr. 46-58, BI. Ill, Sc. E, Ap. 5, Sector 3,
identificata cu carte de identitate seria RX numar 557063 emisa de S.P.C.E.P. Sector 3 la data de 21.08.2014,
valabila pana la data de 20.08.2024, avand CNP 2800820260032, care indeplineste atat functia de administrator
unic, cat si cea de societate de administrare a investitiilor, numita In Intregul act constitutiv S.A.L

(2) S.A.L este aleasd de catre adunarea generald a actionarilor, cu respectarea prevederilor legale si a
prevederilor prezentului act constitutiv.

(3) Mandatul S.A.L este de 2 ani. S.A.L. va convoca Adunarea Generala Ordinard a Actionarilor care va
avea loc cu cel putin 6 luni anterior expirarii duratei mandatului S.A.I., avand pe ordinea de zi aprobarea reinnoirii
mandatului S.A.I. sau inceperea procedurii de selectie a unui nou S.A.lL si negocierea contractului de administrare
care va fi incheiat cu candidatul selectat. Dupa selectia candidatului, S.A.I. va convoca imediat Adunarea
Generala Ordinarda a Actionarilor, avand pe ordinea de zi numirea candidatului selectat in functia de S.A.L si
autorizarea semnarii contractului aferent de administrare a investitiilor si indeplinirea tuturor formalitatilor
relevante pentru autorizarea si finalizarea legala a respectivei numiri.

(4) Societatea numitd S.A.l. a Fondului Proprietatea trebuie sd accepte in mod expres aceastd calitate,
semnand contractul de administrare, si trebuie sa fie asigurata pentru raspundere profesionala.

(5) Contractul de administrare a investitiilor poate fi modificat sau inlocuit in conditiile articolelor 12 si
14, cu aprobarea actionarilor. Orice modificare sau inlocuire a contractului de administrare a investitiilor va fi
semnatd in numele Fondului Proprietatea de catre presedintele Comitetului Reprezentantilor sau de citre un
membru al Comitetului Reprezentantilor imputernicit de catre presedinte.

ART. 20
Functionare

S.A.I. va numi o persoand fizica In calitate de reprezentant permanent al sdu. S.A.l. poate schimba
reprezentantii legali (reprezentantii permanenti care au si calitatea de conducétori ai SAI) cu autorizarea prealabila
a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare. Toate schimbarile vor fi inregistrate la Registrul Comertului.

ART. 21
Atributiile S.A.L

(1) Conducerea Fondului Proprietatea revine S.A.lL., care indeplineste actele necesare si utile pentru realizarea
obiectului de activitate al societatii, cu exceptia celor rezervate de lege in sarcina adunarii generale a actionarilor,
si are toate atributiile conferite in sarcina sa si de prevederile legale aplicabile si se presupune ca trebuie sa
indeplineasca toate cerintele prevazute de prevederile legale respective.

(2) S.A.L 1isi exercitd atributiile sub controlul adunarii generale a actionarilor si monitorizarea Comitetului
reprezentantilor, potrivit art. 17.

(3) Suplimentar atributiilor S.A.I. prevazute de legea aplicabila, aceasta va fi obligata:

(i) sa stabileasca o datd de referinta pentru actionarii care au drept la vot in cadrul adunarii generale, conform
legii, si sa stabileasca textul instiintérii de convocare a adundrii generale, dupd ce a obtinut aprobarea prealabila a
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Comitetului reprezentantilor cu privire la continutul acesteia si dupa ce a addugat pe ordinea de zi orice subiect
solicitat de catre Comitetul reprezentantilor;

(i) la cererea scrisd a oricarui actionar, depusd anterior datei adundrii generale a actionarilor, sd ofere
raspunsuri, dupd ce a obtinut aprobarea prealabild a Comitetului reprezentantilor, despre aspectele privitoare la
activitatea Fondului Proprietatea;

(iii) sa se asigure cd, in cazul in care acest lucru este solicitat din partea oricarui actionar, sa fie pusi la
dispozitia acestuia o copie a procesului-verbal al adunarii generale si, de asemenea, dupa ce convocarea sedintei
adundrii generale ordinare anuale a actionarilor este publicatid, si puna la dispozitia actionarilor situatiile
financiare ale societatii si rapoartele auditorilor si al S.A.T;

(iv) sa pregateasca situatiile financiare anuale, sd intocmeasca raportul privitor la activitatea anuala, sa verifice
raportul auditorilor, sd le prezinte Comitetului reprezentantilor nainte de a fi transmise mai departe adunarii
generale a actionarilor spre aprobare §i sd propund repartizarea profitului, dupa ce a obtinut aprobarea prealabila a
Comitetului reprezentantilor;

(v) sa gestioneze relatia cu Depozitarul central cu privire la functiile Registrului actionarilor;

(vi) s@ pregdteascd un raport anual privitor la administrare si la politica de afaceri a Fondului Proprietatea, ce va
fi prezentat Comitetului reprezentantilor pentru a fi aprobat inainte de a fi trimis adunarii generale a actionarilor;

(vii) sa propuna aprobdrii prealabile a Comitetului reprezentantilor si, ulterior acesteia, aprobarii adundrii
generale a actionarilor bugetul anual de venituri si cheltuieli si planul de afaceri;

(viii) sa propuna aprobarii prealabile a Comitetului reprezentantilor si ulterior acesteia, aprobarii adunarii
generale a actionarilor Fondului Proprietatea strategia generala conform politicii de investitii a Fondului
Proprietatea; sa fie responsabil pentru implementarea politicii de investitii si realizarea unui echilibru
corespunzator intre profiturile si riscurile portofoliului Fondului Proprietatea; trebuie sa informeze periodic
Comitetul reprezentantilor despre schimbarile semnificative in activitatea Fondului Proprietatea si in structura
Portofoliului acestuia;

(ix) sa aprobe externalizarea unor anumite activitdti, In limitele bugetului aprobat, respectiv delegarea
exercitarii unor anumite atributii, sub conditia avizarii prealabile de catre C.N.V.M., unde acest aviz este cerut de
legislatia aplicabila;

(x) pe baza propunerii Comitetului reprezentantilor, sa supund aprobarii adundrii generale extraordinare a
actionarilor orice contract/document care poate crea obligatii legale Fondului Proprietatea, fard a se limita la
cumpdrarea, vanzarea, schimbul sau oferirea drept gaj a activelor necurente ale Fondului Proprietatea a caror
valoare depaseste, individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate,
mai putin creantele;

(xi) sa Tncheie orice contract/document care naste obligatii legale in sarcina Fondului Proprietatea (cumpararea,
vanzarea, conversia sau oferirea drept gaj a activelor Fondului Proprietatea) a caror valoare nu depaseste,
individual sau cumulat, pe durata unui exercitiu financiar, 20% din totalul activelor imobilizate, mai putin
creantele, fara aprobarea adunarii extraordinare a actionarilor;

(xii) sd propuna adunarii generale ordinare a actionarilor incheierea contractului de audit financiar conform
prevederilor legale in vigoare, dupa obtinerea aprobarii prealabile a Comitetului reprezentantilor, precum si sa
aprobe procedura de audit intern si planul de audit;

(xiii) sa decidd mutarea sediului social, cu conditia ca sediul social sa fie In oricare moment inregistrat pe
teritoriul Romaniei;

(xiv) sa pund la dispozitia Comitetului reprezentantilor rapoartele, precum si orice alte documente necesare
exercitarii de catre acesta a activitatii de monitorizare, in conformitate cu art. 17 alin. (11);

(xv) sa informeze de indatd Comitetul reprezentantilor despre orice litigiu sau incalcare a legislatiei privind
valorile mobiliare, cu privire la S.A.I., despre orice operatiune care poate constitui incélcare a politicii de investitii
si despre planurile/masurile corective pentru abordarea acestor chestiuni;

(xvi) sa solicite convocarea adundrii generale extraordinare a actionarilor pentru ca aceasta din urma sa decida
ori de cate ori apare o situatie in care exista o divergenta de opinii intre Comitetul reprezentantilor si S.A.IL., care
nu poate fi rezolvatd ca urmare a dialogului dintre cele doud organe statutare;

(xvii) sa propune Comitetului Reprezentantilor recomandarea adunarii generale extraordinare a actionarilor
pentru numirea intermediarului ofertei publice, precum si remuneratia acestuia, la momentul la care va fi necesara
numirea unei astfel de societati in legatura cu admiterea la tranzactionare a Fondului Proprictatea.
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ART. 22
Obligatiile S.A.L

(1) S.A.L are o indatorire de diligenta si loialitate fatd de Fondul Proprietatea. Exercitarea acestei indatoriri se
face avandu-se in vedere interesele actionarilor in general, si nu ale unor anumiti actionari.

(2) S.A.L este raspunzatoare fatd de Fondul Proprietatea, in conditiile legii. Deciziile S.A.L vor fi luate dupa o
informare diligenta asupra circumstantelor relevante existente la momentul luarii deciziilor.

(3) S.A.L nu va divulga informatiile confidentiale si secretele comerciale ale Fondului Proprietatea la care are
acces. Aceasta obligatie 1i revine si dupa incetarea mandatului.

(4) In cazul in care S.A.L, respectiv reprezentantul siu permanent sau angajatii sii au intr-o anumiti operatiune,
direct sau indirect, interese contrare intereselor Fondului Proprietatea, trebuie sa ii instiinteze despre aceasta pe
auditorii interni si Comitetul Reprezentantilor si sé nu ia parte la nici o deliberare privitoare la aceasta operatiune.

(5) Aceeasi obligatie o are S.A.L., respectiv reprezentantul sdu permanent sau angajatii sai in cazul in care, intr-
0 anumitd operatiune, stie cd sunt interesati afiliati ai S.A.L. sau sotul ori sotia sa, rudele sau afinii sdi pana la
gradul al 1V-lea, inclusiv ai reprezentantului sau ai angajatilor sai.

ART. 23
Reprezentarea Fondului Proprietatea

(1) In relatiile cu tertii, Fondul Proprietatea este reprezentat prin S.A.L, respectiv prin reprezentantul permanent
al acesteia.

(2) S.A.LL va putea delega atributiile sale numai in conformitate cu prevederile legale si cu respectarea
regulamentelor C.N.V.M..

CAP. VII
Auditul Fondului Proprietatea

ART. 24
Auditorii interni si auditul financiar

(1) Situatiile financiare ale Fondului Proprietatea sunt supuse auditului financiar. Totodata, Fondul Proprietatea
isi va organiza auditul intern in conformitate cu prevederile legale 1n vigoare.

(2) In cadrul Fondului Proprietatea va fi organizat un departament de audit intern cu atributii de examinare
obiectiva a ansamblului activitatilor societdtii, in scopul furnizarii unei evaluari independente a managementului
riscului, controlului si proceselor de conducere ale acesteia. S.A.L. poate decide ca activitatea de audit intern sa fie
externalizatd, caz in care aceasta se va desfasura in baza unui contract, avand in vedere prevederile art. 3 din
Hotararea Camerei Auditorilor nr. 88/2007, cu modificarile si completarile ulterioare.

(3) Auditul intern va fi independent de managementul Fondului Proprietatea, iar auditorii interni vor fi obiectivi
n exercitarea acestei activitati.

(4) Auditul intern va evalua si va propune imbunatatirea managementul riscurilor, controlul si procesele de
conducere din cadrul Fondului Proprietatea.

(5) Auditorii interni vor fi liberi de orice interferenta in determinarea scopului auditului intern si In exercitarea
activitatii.

(6) Auditorii interni vor avea o atitudine impartiala, corecta si vor evita conflictele de interese.

(7) Auditul intern va comunica planurile activitatii de audit intern si resursele necesare, inclusiv schimbarile
interimare semnificative, Comitetului reprezentantilor, pentru informare, precum si catre S.A.lL, pentru aprobare
in limita atributiilor acesteia.

(8) Auditul intern va stabili politicile si procedurile pentru exercitarea activitatii de audit intern in cadrul
Fondului Proprietatea, cuprinzand, printre altele, analiza deciziilor managementului societatii si controlul
consecventei acestora cu cerintele statutare gi/sau cu alte documente aprobate de catre adunarea generala a
actionarilor.

(9) Auditul intern isi va coordona activitatea cu auditorul financiar, pentru a asigura indeplinirea
corespunzatoare a obiectivelor de audit si pentru a minimiza suprapunerea.

(10) Auditul intern va raporta trimestrial Comitetului reprezentantilor si S.A.I. despre scopul activitatii de audit
intern, autoritatea, responsabilitatea si executia conform planului sdu. Raportarile vor include, de asemenea,
riscurile semnificative si aspecte ale controlului si conducerii, precum si alte probleme necesare sau solicitate de
catre Comitetul reprezentantilor si S.A.L
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(11) Auditul intern va verifica dacd au fost luate In mod corespunzitor masuri in legitura cu riscurile
semnificative raportate sau dacd S.A.l. a acceptat riscul de a nu lua nicio masurd si va informa Comitetul
reprezentantilor si adunarea generald a actionarilor in cazul in care S.A.l a decis s accepte riscurile semnificative
raportate.

(12) Auditul intern va stabili procedurile de monitorizare a implementérii mésurilor luate de managementul
Fondului Proprietatea.

(13) Auditorii interni vor aduce la cunostinta Comitetului reprezentantilor si ai S.A.L. neregulile in administratie
si Incdlcarile dispozitiilor legale si ale prevederilor actului constitutiv; cazurile mai importante vor fi aduse la
cunostinta adunarii generale a actionarilor.

(14) Auditorii interni vor avea in vedere plangerile facute de actionari la Intocmirea rapoartelor catre adunarea
generala a actionarilor.

(15) Atributiile, indatoririle si modul de functionare ale auditorilor interni, precum si drepturile si obligatiile
acestora se completeaza cu dispozitiile legale in acest domeniu.

CAP. VIII
Activitatea Fondului Proprietatea

ART. 25
Finantarea activitatii proprii

Pentru indeplinirea obiectului de activitate si in conformitate cu atributiile stabilite, Fondul Proprietatea
utilizeaza sursele de finantare constituite in conformitate cu legea, credite bancare si alte surse financiare. Fondul
Proprietatea nu se poate imprumuta in scopuri investitionale.

ART. 26
Exercitiul financiar

Exercitiul financiar incepe la data de 1 ianuarie si se incheie la data de 31 decembrie ale fiecarui an.

ART. 27
Evidenta contabila si situatiile financiare anuale

(1) Contabilitatea se tine in limba romana si in moneda nationala.
(2) Fondul Proprietatea are obligatia sd intocmeasca situatii financiare anuale in conformitate cu prevederile
legale in vigoare aplicabile.
ART. 28
Calculul si repartizarea profitului

(1) Rezultatul exercitiului financiar se determina la sfarsitul anului si reprezinta soldul final al contului de profit
si pierdere.
(2) Profitul Fondului Proprietatea ramas dupa plata impozitului pe profit se va repartiza conform hotararii
adunarii generale a actionarilor si dispozitiilor legale in vigoare.
(3) Fondul Proprietatea constituie rezerve legale si alte rezerve, in conditiile legii.
(4) Plata dividendelor cuvenite actionarilor se face de catre Fondul Proprietatea, in conditiile legii.
(5) Dividendele se repartizeaza Intre actionari proportional cu numarul de actiuni detinute.
(6) Daca se constatd o pierdere a activului net, adunarea generala a actionarilor va analiza cauzele si va hotari in
consecinta, potrivit legii.
ART. 29
Registrele

Fondul Proprietatea va tine, prin grija S.A.L si a auditorilor interni, toate registrele previzute de lege. Registrul
actionarilor este tinut de Depozitarul central.
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CAP.IX
Asocierea, modificarea formei juridice, dizolvarea si lichidarea, litigii

ART. 30
Asocierea

(1) Fondul Proprietatea poate constitui, singur ori impreund cu alte persoane juridice sau fizice, roméane ori
strdine, alte societati comerciale sau alte persoane juridice, in conditiile prevazute de lege si de prezentul act
constitutiv.

(2) Conditiile de participare a Fondului Proprietatea la constituirea de noi persoane juridice se vor stabili prin
actele constitutive, care vor fi aprobate de adunarea generala a actionarilor.

ART. 31
Dizolvarea

(1) Dizolvarea Fondului Proprietatea va avea loc in urmétoarele situatii:

a) imposibilitatea realizarii obiectului sau de activitate;

b) declararea nulitatii societatii;

C) prin hotararea adunarii generale extraordinare a actionarilor, in conformitate cu prevederile art. 14 alineatele
(4) si (5);

d) in urma pierderilor, daca valoarea activului net, determinata ca diferenta intre totalul activelor si datoriile
societdtii, ajunge sa reprezinte mai pugin de jumatate din valoarea capitalului social subscris si daca, cel tarziu
pana la Incheierea exercitiului financiar ulterior celui in care au fost constatate pierderile, adunarea generalda a
actionarilor nu procedeaza la reducerea capitalului social cu o suma cel pufin egald cu cea a pierderilor care nu au
putut fi acoperite din rezerve sau la reconstituirea activului net al societatii pana la nivelul unei valori cel putin
egale cu jumatate din capitalul social subscris;

e) deschiderea procedurii privind falimentul;

) cAnd numarul actionarilor scade sub minimul legal;

g) alte cauze prevazute de lege sau de prezentul act constitutiv.

(2) Dizolvarea Fondului Proprietatea nu poate avea loc inainte de finalizarea procedurilor de acordare a
despagubirilor persoanelor indreptatite.

(3) Hotararea de dizolvare a Fondului Proprietatea trebuie sa fie inscrisa la oficiul registrului comertului si
publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a [V-a.

ART. 32
Lichidarea

(1) Dizolvarea Fondului Proprietatea are ca efect deschiderea procedurii de lichidare.
(2) Lichidarea Fondului Proprietatea si repartizarea patrimoniului se fac in conditiile legii.

ART. 33
Modalitatea de calcul al activului net

Modalitatea de calcul al activului net se realizeaza in conformitate cu prevederile legale Tn vigoare.

ART. 34
Reguli prudentiale privind politica de investitii

(1) Politica de investitii este stabilita de catre S.A.L, cu respectarea limitarii investitionale prevazute de
prevederile legale in vigoare si ale prezentului act constitutiv.

(2) Politica de investitii a Fondului Proprietatea va respecta restrictiile prevazute de Legea nr. 247/2005 privind
reforma in domeniile proprietarii si justitiei, precum si unele masuri adiacente, cu modificarile si completarile
ulterioare si ale Legii 297/2004, privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare, precum si orice
alte reglementari aplicabile.

(3) Sub rezerva restrictiilor impuse de prezentul Act constitutiv, a contractului de administrare si a legislatiei Th
vigoare aplicabile, toate deciziile privind achizitionarea, eliminarea si exercitarea tuturor drepturilor si obligatiilor
in raport cu activele Fondului Proprietatea vor fi la discretia S.A.l.
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(4) Normele prudentiale referitoare la politica de investitii vor fi aprobate de actionari prin Declaratia de Politica
Investitionald.

(5) Fondul Proprietatea nu se va implica in activitati “de atragere de capital”, in sensul Art. 4 (1) (a) (i) din
Directiva UE 2011/61 astfel cum este detaliat prin recomandarile si interpretérile Autoritatii Europene a Valorilor
Mobiliare si a Pietelor de Capital, cu exceptia situatiei in care acest lucru s-ar impune conform art. 10 alin. (2) din
Legea nr. 247/2005 cu modificarile si completarile ulterioare.

ART. 35
Conditii de inlocuire a Depozitarului

(1) Fondul Proprietatea va Tncheia un contract de depozitare cu un Depozitar persoand juridica autorizata si
supravegheatd de Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, care efectueaza operatiunile de depozitare a valorilor
mobiliare, precum si orice operatiuni in legdtura cu acestea. Activitatile pe care le va desfasura Depozitarul si
conditiile de Tnlocuire a acestuia vor fi prevazute n contractul de depozitare.

(2) Contractul de depozitare va include In mod obligatoriu clauze referitoare la inlocuirea Depozitarului si
reguli de asigurare a protectiei actionarilor in astfel de situatii.

ART. 36
Identitatea, cerintele privind calificarea, experienta profesionala si integritatea membrilor organelor de conducere

(1) S.A.L, respectiv reprezentantul sdu permanent vor indeplini in mod cumulativ cerintele minime privind
integritatea, calificarea si experienta profesionald prevazute in legislatie si alte reglementari specifice; identitatea
S.A.L. este cea inscrisa la Oficiul National al Registrului Comertului, in baza hotararii adunarii generale a
actionarilor de alegere a acesteia.

(2) S.A.L Inseamna societatea de administrare a investitiilor, persoana juridica, infiintatd ca societate pe actiuni
si care functioneaza sau care va fi infiintatd si va functiona pe baza autorizatiei emise de C.N.V.M., inclusiv
societatea de administrare a investitiilor, persoana juridica straind, autorizata de autoritatea competentd din statul
membru de origine si care va infiinta o sucursald pe teritoriul Roméaniei, pe baza autorizatiei emise de C.N.V.M.,
si va inscrie aceastd sucursala in Registrul C.N.V.M..

ART. 37
Litigii

Litigiile de orice fel vor fi rezolvate Tn mod amiabil, iar in cazul in care aceasta nu este posibild, de instantele
judecatoresti sau arbitrale competente.

CAP. IX
Dispozitii finale

ART. 38
Dispozitii finale

Prevederile prezentului act constitutiv se completeaza cu dispozitiile Legii nr. 31/1990 privind societitile,
republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare, si alte prevederi legale aplicabile in vigoare, precum si cu
legislatia pietei de capital care guverneaza emitentii ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare.

*k*k
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Anexa 7 Noua Declaratie de Politica Investitionala a
Fondului Proprietatea SA

DECLARATIA DE POLITICA INVESTITIONALA A

FONDUL PROPRIETATEA S.A.

|. SCOPUL DECLARATIEI DE POLITICA INVESTITIONALA.

>

Prezenta declaratie de politica investitionalda (denumita in continuare “Declaratia de Politica Investitionala” sau
“DPI”) stabileste regulile prudentiale cu privire la politica de investitii a Fondul Proprietatea S.A. (denumita in
continuare “Fondul Proprietatea” sau “FP”) si prezintd scopul, obiectivele investitionale precum si procesul de
luare a deciziilor privind selectarea investitiilor, in concordanta cu obiectivele investitionale.

DPI ofera criterii in raport cu care rezultatele investitiilor vor fi masurate si serveste ca un document cadru pentru
a monitoriza, evalua si compara performanta Administratorului Fondului in mod regulat.

DPI va fi revizuita, ori de céte ori va fi necesar, de citre Administratorul Fondului impreuna cu Comitetul
Reprezentantilor in conformitate cu prevederile Actului Constitutiv al FP si cu legislatia aplicabila.

DPI se Tnscrie in cadrul legal stabilit Tn titlul VII din Legea nr. 247/2005 si in orice alta legislatie in vigoare
aplicabila si, potrivit actului constitutiv al FP, Adunarea Generala Extraordinard a Actionarilor raspunde de
aprobarea DPI.

I1. ROLURI, RESPONSABILITATI SI PROCEDURI

A. Administratorul Fondului. Administratorul Fondului este ales de catre Adunarea Generala a Actionarilor si
isi desfasoara activitatea in baza unui contract de administrare semnat intre Fondul Proprietatea si
Administratorul Fondului (denumit n continuare “CAl”).

Administratorul Fondului are competenta de a lua toate deciziile cu privire la investitiile efectuate de catre Fondul
Proprietatea, cu respectarea restrictiilor din aceasta DPI, Actul Constitutiv al Fondului Proprietatea, CAI si
regulamentele si legile aplicabile.

B. Comitetul Reprezentantilor. Comitetul Reprezentantilor monitorizeaza activitatea Administratorului
Fondului si reprezintd actionarii in relatia cu Administratorul Fondului. Rolul exact si responsabilitatile
Comitetului Reprezentantilor sunt detaliate in Actul Constitutiv al Fondului Proprietatea.

C. Adunarea Generald a Actionarilor. Adunarea Generald a Actionarilor este organul corporativ suprem al
Fondului Proprietatea. Incheierea anumitor tranzactii de catre Fondul Proprietatea poate fi conditionati de
aprobarea acestora de Adunarea Generald a Actionarilor, potrivit prevederilor Actului Constitutiv si a legislatiei
aplicabile.

I11. OBIECTIVELE INVESTITIONALE SI OBIECTIVELE DE PERFORMANTA
A. Obiective investitionale

Obiectivul investitional al FP este maximizarea randamentelor si cresterea valorii activului pe actiune prin
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investitii realizate, in general, in actiuni i valori mobiliare romanesti.
B. Obiective de performanta
a. Obiectivul de discount

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

b. Obiectivul VAN

Administratorul Fondului ar trebui sa atingd o VAN ajustatd pe actiune (astfel cum este definit mai jos) mai mare
decét VAN raportat la 30 iunie 2015 (,,Obiectivul VAN”).

VAN ajustata (,,VAN ajustata”) la o anumita data va fi calculata ca o suma a:
Q) VAN raportata la sfarsitul Perioadei de Raportare(astfel cum este definita de CAI);

(i) Orice returnare cétre actionari, ca urmare a reducerii capitalului social (returnari ale valorii nominale)
implementate dupa 30 iunie 2015, si

(ili)  Orice Comision de Distributie (astfel cum este definit in CAI) si orice cost de tranzactie referitor la
distributii cu exceptia dividendelor, dar inclusiv rascumpararilor de actiuni si/sau certificate de
depozit globale avand la baza actiuni suport (“Global Depositary Receipt” in limba engleza, in
continuare “GDR”) finalizate dupa 30 iunie 2015.

VAN ajustata pe actiune va fi egala cu VAN ajustata Impartita la numarul total de actiuni platite ale FP, mai putin
actiunile rascumparate (actiuni ordinare rascumparate ale FP) si mai putin echivalentul in actiuni ordinare ale FP
de GDR-uri FP achizitionate, dar neconvertite inca in actiuni ordinare FP, la ultima data a Perioadei de Raportare
(,VAN ajustata pe actiune”).

C. Principii generale pentru atingerea obiectivelor

Comitetul Reprezentantilor si Adunarea Generala a Actionarilor vor revizui performanta Administratorului
Fondului anual, pentru perioada stabilita ca Perioada de Raportare (astfel cum este definita si detaliata in CAl).

Un Mecanism de Control al Discount-ului (,,MCD”) va fi aplicat de catre Administratorul Fondului, astfel cum
este descris mai jos, pentru a incerca sa indeplineasca Obiectivul de Discount.

In absenta unor oportunitati investitionale care s ofere castiguri mai mari pentru actionari, sau daca discount-ul
fata de VAN per actiune este mai mare de 15% pentru o perioada mai mare de 50% din Zilele de Tranzactionare
din cadrul oricarui trimestru financiar, Administratorul Fondului va folosi toate sau o parte semnificativd a
sumelor provenite din dividende si vénzarea activelor pentru implementarea unor masuri care au ca tinta
maximizarea distributiilor in bani catre actionari si indeplinirea Obiectivelor de Performanta. Tehnicile de
management a discount-ului pentru indeplinirea Obiectivelor de performanta si aplicarea MCD pot include (dar nu
sunt limitate la) urmatoarele:

e recomanddri catre actionari privind aprobarea programelor de rascumpdrare a actiunilor emise de FP si a
GDR-urilor si/sau a titlurilor de interes corespunzatoare actiunilor FP, in conformitate cu actul constitutiv
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si legislatia aplicabila in vigoare;
e reducerea valorii nominale a actiunilor insotita de distributii citre actionari;

e realizarea programelor de rdscumparare prin (i) tranzactii pe piata reglementatd pe care sunt listate
actiunile FP sau GDR-urile si/sau titlurile de interes corespunzatoare actiunilor FP si/sau (ii) oferte publice
de cumpdrare, in orice caz, sub conditiile existentei lichiditatii necesare, respectarii prevederilor actului
constitutiv si legislatiei aplicabile i obtinerii tuturor aprobarilor necesare.

e cresterea cererii din partea investitorilor pentru actiuni si GDR-uri, in vederea cresterii pretului de piata
prin:

- mentinerea unei politici transparente de distributii in numerar: Administratorul Fondului va propune
anual actionarilor distributia in totalitate a dividendelor primite de la societitile din portofoliul
Fondului, plus dobdnda calculata asupra numerarului, minus cheltuielile operationale, taxele si
alocarile obligatorii la rezerve in conformitate cu prevederile in vigoare;

- cresterea proportiei companiilor listate in portofoliu §i cresterea transparentei acestora;
- imbunétatirea comunicarii prin relatii active cu investitorii;

- sprijinirea initiativelor care au ca scop cresterea atractivitatii pietei de capital din Romania pentru
investitori.

Pentru a atinge obiectivele din DPI, Administratorul Fondului va avea in vedere urmatoarele:

e claritatea strategiei investitionale a Administratorului Fondului si modul in care aceasta contribuie la
realizarea principalelor obiective investitionale;

e implicarea activa in activitatea societatilor din portofoliu in vederea cresterii valorii acestora, si
e comunicarea constructiva si interactiunea cu membrii Comitetului Reprezentantilor.

D. Managementul riscului

Administratorul Fondului este responsabil pentru realizarea unui echilibru Intre risc si profitul asteptat.

Administratorul Fondului trebuie sa implementeze masurile si procesele necesare pentru monitorizarea riscurilor
operationale §i investitionale precum si pentru a raspunde in mod rapid oricaror situatii neprevazute.

IV. LIMITE INVESTITIONALE SI RESTRICTII

Politica de investitii va fi realizatd cu respectareca limitelor prudentiale de investitii prevazute de legile,
regulamentele aplicabile si actul constitutiv al FP.

In conditii normale de piatd FP ar trebui sa investeasca cel putin 80% din activele sale nete in actiuni roméanesti
sau valori mobiliare avand ca suport actiuni romanesti.

Limitele investitionale aplicabile FP includ, dar nu sunt limitate la urmatoarele:

- pana la 10% din active investite in actiuni listate sau instrumente ale pietei monetare emise de un singur
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emitent, cu exceptia titlurilor de stat;

- pana la 20% din activele investite in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare neadmise la
tranzactionare, cu exceptia titlurilor de stat si obligatiunilor emise de stat sau in alte cazuri permise de
lege*

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

- pana la 10% din active investite in instrumente financiare emise de entitati apartindnd aceluiasi grup;

- pand la 10% din activele sale investite in titluri de participare emise de organisme de plasament colectiv
in valori mobiliare si/sau alte organisme de plasament colectiv

- expunerea la riscul de contraparte intr-o tranzactie cu instrumente financiare derivate tranzactionate in
afara pietelor reglementate nu poate depasi 10% din active iar expunerea globala fatd de instrumentele
financiare derivate nu poate depasi 15% din alocarea totald a activului net.

- cel putin 20% din active investite in actiuni listate, unitati de fond OPCVM sau alte scheme privind
unitatile de fond de plasament colectiv (care indeplinesc anumite conditii) si valori mobiliare nou emise.

*Actiunile primite de la statul romdn in temeiul Legii nr. 2472005 sunt exceptate de la regulile generale privind
alocarea. Astfel, cand FP dobdndeste actiuni la acelasi emitent ca actiuni primite de la statul roman regulile
generale privind detinerile se vor aplica numai actiunilor nou dobdandite.

In calculul limite de detinere in valori mobiliare neadmise la tranzactionare, se exclud din valoarea activelor
neadmise la tranzactionare valorile mobiliare neadmise la tranzactionare dobdndite de la statul roman Tn temeiul
Legii nr. 247/2005. Astfel, orice parte a portofoliului Fondului Proprietatea (avand in vedere ca a fost stabilit cu
actiuni neadmise la tranzactionare primite de la statul romdn in baza Legii nr. 247/2005 si modificat prin OUG
nr. 81/2007) va fi exceptata de la regulile generale de alocare. Cu toate acestea, orice noi achizitii ale FP vor
respecta regulile generale de alocare. Pana la scaderea participatiei sale in emitentul listat relevant, ii este
interzis Fondului sa dobandeasca alte valori mobiliare in acelasi emitent ca valori mobiliare primite de la Statul
Roman, cu exceptia exercitarii drepturilor de subscriere cu privire la dreptul de preferinta al Fondului unde
depdsirea limitei investitionale relevante nu ar trebui sa dureze mai mult de 120 de zile calendaristice.

Toate restrictiile cu privire la investitii sunt disponibile pe pagina de internet a Fondului Proprietatea, Sectiunea
Declaratia de Politica Investitionala.

V. GHID SUPLIMENTAR

Cu conditia respectarii dispozitiilor legale aplicabile in vigoare si a actului constitutiv al FP, toate deciziile cu
privire la selectarea sectorului si a titlurilor de valoare, construirea portofoliului, momentul oportun pentru
cumpadrare sau vanzare si a locului si structurii tranzactiei sunt delegate Administratorului Fondului.

Sub conditia respectarii prevederilor legale aplicabile si a actului constitutiv al FP, Administratorul Fondului
poate cumpara, vinde, schimba, exercita orice drept, are dreptul legal de a vinde si transfera orice drept si de a-si
asuma obligatii contractuale. Acestea includ, dar nu se limiteaza la puterea de a incheia tranzactii cu derivative, si
de a negocia si incheia contracte de imprumut, contracte de rdscumparare si/sau contracte de imprumut a
actiunilor, de a achizitiona GDR-uri sau titluri de interes corespunzatoare actiunilor FP, in conformitate cu
prevederile legale aplicabile si Actul Constitutiv al Fondul Proprietatea SA, avand in vedere si cazurile in care
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aprobarea prealabila a adunarii generale extraordinare a actionarilor este necesara.

Tranzactiile care implica un broker care actioneaza ca "principal", in care brokerul este si administratorul
investitiei (sau un afiliat al administratorului investitiei) care face tranzactia (sau un afiliat al administratorului) nu
sunt permise. Tranzactiile trebuie executate cu costul cel mai mic posibil (inclusiv comisioanele, eficienta
executiei si impactul de piatd) si in orice moment trebuie asiguratd cea mai buna executie.

Alocarea numerarului

Alocarea numerarului este realizata de catre Administratorul Fondului in functie de conditiile de piatid. Alocarea
activelor are ca {inta reducerea riscurilor pentru portofoliul FP.

Evaluare

Evaluarea activelor se realizeaza in conformitate cu legile si regulamentele in vigoare si regulamentele interne ale
Fondului Proprietatea.

VI. LIMITARI DE ADMINISTRARE
Administratorul Fondului 151 asuma administrarea Clientului si a intregului sau Portofoliu conform DPI si CAL

Administratorul Fondului este supus limitarilor stabilite prin aceasta DPI, Actul Constitutiv al Fondului
Proprietatea si actele normative n vigoare.

Administratorul Fondului poate delega administrarea portofoliului si activitatile administrative in conformitate cu
legislatia si regulamentele in vigoare si cu limitarile incluse in CAI si Actul Constitutiv.

VII. LICHIDITATE

Administratorul Fondului trebuie sd mentina lichiditatea necesara pentru a indeplini cel putin urmétoarele conditii:
o acoperirea cheltuielilor de exploatare si fiscale ale FP;
e acoperirea cheltuielilor cu capitalul necesare pentru activitatile curente ale FP;

e asigurarea fondurilor corespunzitoare pentru plata dividendelor sau a returnarilor de capital si
rascumpdrarea actiunilor si/sau a GDR-urilor (atunci cand aceste actiuni au fost aprobate de actionarti).

VIIl. ORIZONT DE TIMP
Durata Fondului Proprietatea nu este limitata in timp.
IX. CONSIDERATII FISCALE

FP este constituit ca o societate comerciald supusi impozitarii potrivit Codului Fiscal al Romaniei. Tn
managementul investitiilor de portofoliu si in vederea atingerii obiectivelor Administratorul Fondului trebuie sa
aiba in vedere impactul potential al reglementarilor si legislatiei fiscale.

X. CONSTRANGERI

FP nu va investi in niciun alt tip de clasa de active, cu exceptia celor expres mentionate in legislatia aplicabila si
actul constitutiv. Utilizarea instrumentelor derivate este permisd in conditiile prevazute in dispozitiile legale
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aplicabile. Vanzarea short a actiunilor este interzisa.

Imprumutarea este permisa numai in conformitate cu legislatia si regulamentele aplicabile si cu prevederile actului
constitutiv al FP.

XI. REVIZUIREA POLITICII

DPI va fi revizuitd in mod regulat de catre Administratorul Fondului si Comitetul Reprezentantilor pentru a
asigura ca aceasta ramane consistenta cu obiectivele FP.

Toate modificarile politicii investitionale propuse de catre Administratorul Fondului si/sau Comitetul
Reprezentantilor vor fi aprobate de catre adunarea generald a actionarilor, cu respectarea limitelor investitionale
prevazute in legislatia aplicabila.
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	Note:
	* În 2015 au intervenit următoarele modificări în capitalul social al Fondului:
	- În ianuarie 2015 ASF a avizat (prin Avizul nr. 25/ 27 ianuarie 2015) reducerea capitalului social subscris de la 11.815.279.886,85 Lei la 11.575.064.733,65 Lei, ca urmare a anulării a 252.858.056 acțiuni proprii achiziționate de către Fond în cadrul...
	- În mai 2015 ASF a avizat (prin Avizul nr. 169/ 20 mai 2015) reducerea capitalului social subscris al Fondului, prin diminuarea valorii nominale a acţiunilor Fondului cu 0,05 Lei (de la 0,95 Lei la 0,90 Lei pe acţiune). Prin urmare, începând cu 21 ma...
	- În august 2015, ASF a avizat (prin Avizul nr. 278/ 12 august 2015), reducerea capitalului social subscris al Fondului de la 10.965.850.800,30 Lei la 10.074.080.745,90 Lei, ca urmare a anulării unui număr de 990.855.616 acțiuni proprii achiziționate ...
	Structura acționarilor0F  (la 31 decembrie 2015)
	Date de contact
	Acoperirea pierderii contabile din anul 2015
	Guvernanță corporativă
	În urma analizei efectuate, Administratorul Fondului informează acționarii și investitorii că Fondul respectă în totalitate prevederile noului Cod de Guvernanță Corporativă al Bursei de Valori București, aplicabil începând cu data de 4 ianuarie 2016.
	Listarea secundară
	În data de 21 ianuarie 2015 Adunarea Generală a Acționarilor („AGA”) Fondului a aprobat un nou mandat pentru listarea Fondului pe LSE până la data de 10 iulie 2015. Așa cum am menționat mai sus, listarea secundară a Fondului prin intermediul GDR-urilo...
	Facilitatea GDR este limitată la o treime din capitalul social subscris al Fondului conform reglementărilor româneşti privind valorile mobiliare, respectiv la 81.228.524 GDR-uri între 29 aprilie şi 12 august 2015 şi 74.622.820 GDR-uri după această dat...
	Pentru informații actualizate cu privire la limita facilității GDR, vă rugăm să consultați secțiunea Evenimente ulterioare.
	Programele de răscumpărare
	Al patrulea program de răscumpărare
	Al cincilea program de răscumpărare
	Al şaselea program de răscumpărare
	Al şaptelea program de răscumpărare
	În data de 29 octombrie 2015 acționarii Fondului au aprobat cel de-al șaptelea program de răscumpărare pentru un număr maxim de acțiuni care va fi determinat astfel încât numărul total de acțiuni proprii neanulate (achiziționate în cadrul acestui prog...
	Reducerea capitalului social prin returnarea de capital către acţionari
	Facilitatea de credit
	Perspective pentru anul 2016
	Bazele macroeconomice sunt de asemenea pozitive – în 2015 datoria publică a fost mai puțin de 40% din PIB, deficitul bugetar se află sub control de mai mulți ani, deficitul de cont curent este sub 1% din PIB pentru prima dată în 25 de ani, iar inflați...
	Rata de creștere economică ridicată, împreună cu bazele economice solide și perspectivele pozitive ar trebui să determine o creștere a investițiilor străine directe, care ar putea fi susținute de asemenea şi de tendința de relocare a capacităților de ...
	Anul acesta va fi marcat de două campanii electorale, care de obicei generează volatilitate, ceea ce ar putea influența deciziile investitorilor pe termen scurt, însă sperăm că acestea nu vor afecta agenda reformistă pe care și-a asumat-o noul Guvern,...
	Este de asemenea important ca lupta împotriva corupției să continue, pentru a conduce la îmbunătățirea guvernanței și creșterea eficienței instituțiilor de stat, care stau la baza susținerii activității economice.
	Sectoarele cu potențial de creștere sunt cel energetic, al transporturilor, sectorul IT, sectorul bancar, sectorul construcțiilor, cel agricol și cel al sănătății. Sectorul IT și sectorul agricol au o pondere în creștere în PIB: industria IT reprezint...
	IPO-urile reprezintă factorul cheie în dezvoltarea pieței de capital, care în prezent se ridică la 14% din PIB, unul din cele mai joase niveluri din regiune (Polonia 64%, Ungaria 55%, Austria 26% și Republica Cehă 22%). Noi companii listate pe piața d...
	Un important punct de atracție pentru investitori este acela că piața românească de capital este subevaluată. Cu toate acestea, având în vedere creșterea economică puternică și perspectivele pozitive, diferențele dintre percepţia privind evaluările și...
	Maximizarea valorii pentru acţionari în 2016
	Adunarea Generală a Acţionarilor
	Informaţii generale
	Activităţile principale ale Fondului Proprietatea
	Înfiinţarea Fondului
	Angajaţii Fondului
	Sucursale
	Filiale
	Reorganizări în cadrul Fondului şi al filialelor sale
	În cursul anului 2015, nu a fost înregistrată nici o acţiune de reorganizare corporativă a Fondului sau a filialelor sale.
	Modificări care afectează capitalul social al Fondului
	Evoluţia structurii acţionariatului în ultimii cinci ani este evidenţiată în graficul următor:
	Anularea acţiunilor
	Anularea acţiunilor aferente celui de-al treilea program de răscumpărare
	Anularea acţiunilor aferente celui de-al patrulea program de răscumpărare
	Anularea acţiunilor aferente celui de-al cincilea program de răscumpărare
	Distribuții către acționari
	Ca o precizare importantă pentru acționari, plata sumelor datorate aferente returnării de capital către acționari din 2015 se supune termenului general de prescripție. Prin urmare, acționarii pot solicita plata acestor sume doar într-un termen de 3 an...
	Legislaţia relevantă în baza căreia funcţionează Fondul
	Modificări ale reglementărilor contabile în 2015
	În data de 6 august 2014, ASF a emis Instrucţiunea nr. 2/ 6 august 2014, prin care se prevedea aplicarea începând cu 1 ianuarie 2015 a IFRS ca bază contabilă oficială, de către entitățile autorizate, reglementate și supravegheate de ASF – Sectorul Ins...
	Cu toate acestea, în cursul anului 2015 ASF a decis să amâne implementarea IFRS ca reglementări contabile oficiale pentru entităţile reglementate. Instrucţiunea ASF nr. 1/19 mai 2015, privind modificarea Instrucțiunii nr. 2/2014, a fost publicată în M...
	În data de 28 decembrie 2015, reglementările contabile oficiale aplicabile Fondului Proprietatea au fost din nou modificate prin Norma ASF 39/2015 privind aprobarea Reglementărilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile entităților autorizate, regleme...
	Conform Normei 39/2015, începând cu situațiile financiare anuale pentru exercițiul financiar încheiat la 31 decembrie 2015, IFRS sunt reglementările contabile oficiale (baza contabilă statutară) pentru entitățile reglementate, inclusiv Fondul Propriet...
	Implementarea Directivei AFIA
	Pentru mai multe detalii cu privire la implementarea Directivei AFIA, vă rugăm să consultați secțiunea Evenimente ulterioare.
	Alte modificări legislative privind activitatea Fondului
	Versiunea actualizată a Legii Fondului, conținând modificările aduse de Legea 10, se regăsește pe pagina de internet a Fondului.
	În 2015, au existat două modificări ale Contractului de Administrare a Investiţiilor, care au produs efecte în cursul anului. De asemenea, acționarii au aprobat o a treia modificare, care este efectivă după avizul ASF conform reglementărilor în vigoare.
	Actul Adițional nr. 2 la Contractul de Administrare a Investițiilor
	Acționarii Fondului au aprobat câteva modificări ale actualului Contract de Administrare a Investițiilor din 23 septembrie 2014, iar ASF a emis Avizul nr. 88/ 20 martie 2015, prin care a avizat actul adițional cu următoarele comentarii: o propunere de...
	Actul Adițional nr. 3 la Contractul de Administrare a Investițiilor
	Luând în considerare recomandările ASF din data de 20 martie 2015 în ceea ce privește Contractul de Administrare a Investițiilor din 2014, acționarii au aprobat în data de 29 octombrie 2015 Actul Adițional nr. 3 la Contractul de Administrare a Investi...
	Actul Adițional nr. 4 la Contractul de Administrare a Investițiilor
	Acționarii Fondului au aprobat în data de 29 octombrie 2015 modificări suplimentare la actualul Contract de Administrare a Investițiilor, legate de calculul comisionului de distribuție, acestea fiind incluse în Actul Adițional nr. 4 la Contractul de A...
	În cursul anului 2015 au existat câteva modificări ale Actului Constitutiv al Fondului, după cum urmează:
	Conform legislației în vigoare, toate modificările Actului Constitutiv intră în vigoare după avizul ASF.
	Programele de răscumpărare
	Prezentare generală a programelor de răscumpărare derulate în 2015
	 86.364.572 acțiuni achiziționate în cadrul celui de-al patrulea program de răscumpărare;
	 227.572.250 acțiuni achiziționate în cadrul celui de-al cincilea program de răscumpărare și
	 149.649.624 acțiuni achiziționate în cadrul celui de-al șaselea program de răscumpărare (din care 111.074.924 acțiuni ordinare și 38.574.700 acțiuni ordinare corespunzătoare GDR-urilor).
	Al patrulea program de răscumpărare
	Al cincilea program de răscumpărare
	Al şaselea program de răscumpărare
	Al şaptelea program de răscumpărare
	Valoarea Activului Net
	Indicatorul cheie de performanţă al Fondului este valoarea activului net. Fondul trebuie să publice lunar valoarea activului net pe acţiune conform reglementărilor locale emise de autoritatea de reglementare a pieţei de capital, în termen de 15 zile c...
	Toate raportările VAN sunt publicate pe pagina de internet a Fondului, www.fondulproprietatea.ro, împreună cu informații legate de prețul pe acțiune și discount.
	Metodologia de calcul a VAN
	Regulamentul CNVM nr. 4/2010, cu modificările și completările ulterioare, permite calculul VAN pe baza celor mai bune practici internaţionale folosite pentru societățile de investiţii listate de tip închis.
	Valorile mobiliare listate sunt evaluate la preţul de închidere al pieţei dacă sunt listate pe pieţe reglementate, sau la preţul de referinţă, dacă sunt listate în cadrul unui Sistem Alternativ de Tranzacţionare („ATS”), pe piața Rasdaq sau în secțiun...
	Valorile mobiliare nelichide sau nelistate sunt evaluate fie folosind valoarea capitalurilor proprii conform ultimelor situaţii financiare anuale disponibile, proporţional cu participaţia deţinută, fie folosind valoarea justă calculată potrivit Standa...
	Acţiunile societăţilor aflate în procedură de insolvenţă sau de reorganizare sunt evaluate fie la valoarea zero, fie la o valoare stabilită de un evaluator independent, folosind metodele de evaluare potrivit Standardelor Internaţionale de Evaluare, ca...
	Acţiunile proprii achiziţionate prin programele de răscumpărare sunt excluse din numărul de acţiuni folosit pentru calculul VAN pe acţiune.
	Răscumpărarea acțiunilor proprii prin intermediul Certificatelor de Depozit Globale
	În septembrie 2015, Fondul Proprietatea a început derularea celui de-al șaselea program de răscumpărare, atât prin achiziționarea de acțiuni ordinare de pe Bursa de Valori București cât și prin achiziționarea de GDR-uri de pe London Stock Exchange.
	Din punct de vedere contabil, GDR-urile răscumpărate de către Fond sunt înregistrate în același mod ca și acțiunile ordinare proprii răscumpărate, ca o diminuare a capitalurilor proprii (într-un cont de capitaluri proprii cu sold debitor). Acest trata...
	Conform Regulamentului CNVM nr. 4/2010, cu modificările și completările ulterioare, în calculul VAN pe acțiune numărul acțiunilor proprii răscumpărate de către Fond, deținute la data raportării VAN, trebuie scăzut din numărul acțiunilor emise și plăti...
	Având în vedere faptul că, în substanță, GDR-urile Fondului sunt similare acțiunilor ordinare cărora le corespund, la determinarea numărului de acțiuni utilizat în calculul VAN pe acțiune, numărul de acțiuni corespunzătoare GDR-urilor răscumpărate și ...
	Reglementările contabile oficiale în 2015
	Începând cu 1 ianuarie 2015, conform Instrucţiunii ASF nr. 2/ 6 august 2014, entitățile autorizate, reglementate și supravegheate de ASF trebuiau să aplice IFRS ca bază contabilă oficială. Astfel, începând cu 1 ianuarie 2015, Fondul a adoptat IFRS ca ...
	În mai 2015 ASF a emis Instrucţiunea nr. 1/ 19 mai 2015 (care modifică Instrucţiunea nr. 2/2014) conform căreia implementarea IFRS ca bază contabilă oficială era amânată până la 1 ianuarie 2016, iar entitățile reglementate trebuiau să continue aplicar...
	În data de 28 decembrie 2015, reglementările contabile oficiale aplicabile Fondului Proprietatea au fost din nou modificate prin Norma ASF 39/2015; astfel, începând cu situațiile financiare anuale aferente exercițiului financiar încheiat la 31 decembr...
	Deși situaţiile financiare anuale statutare pentru exerciţiul financiar încheiat la 31 decembrie 2015 au fost întocmite în conformitate cu IFRS prin retratarea evidențelor contabile întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti, în a...
	VAN pe acţiune (Lei pe acţiune)
	Graficul de mai jos prezintă informaţii privind VAN pe acţiune lunar publicat pentru perioada cuprinsă între 31 decembrie 2014 și 31 decembrie 2015:
	Sursa: FTIML, pe baza raportărilor VAN transmise către ASF
	Secţiunea marcată cu gri în cadrul VAN aferent lunii mai 2015, reprezintă valoarea pe acţiune a returnării de capital aprobate de acționari în ianuarie 2015, care a fost înregistrată în mai 2015, după avizarea de către ASF a acestei reduceri de capita...
	În cel de-al treilea trimestru al anului 2015, VAN pe acţiune a scăzut cu 4,3%, în principal din cauza impactului negativ al scăderii preţului acţiunilor anumitor companii listate din portofoliu, în special OMV Petrom SA (impact în VAN al Fondului de ...
	Strategia de investiţii şi analiza portofoliului
	Obiectivul investiţional al Fondului este maximizarea randamentelor şi creşterea valorii activului pe acţiune prin investiţii realizate, în principal, în acţiuni româneşti şi valori mobiliare bazate pe acțiuni. Investiţiile în acţiuni reprezentau 98,0...
	Structura portofoliului – în funcție de deținerile de control
	Structura portofoliului – pe sectoare de activitate
	Structura portofoliului – pe tipuri de active
	Top 20 participații
	Evenimente semnificative privind societăţile din portofoliu în cursul perioadei
	Achiziţii şi vânzări
	Participarea la majorări de capital și acțiuni gratuite
	Vânzări
	În iunie, Fecne SA a fost radiată de la Registrul Comerţului, în urma încheierii procedurii de faliment.
	În decembrie Fondul a vândut 152.156 de acțiuni în Primcom SA, la prețul de 30 Lei pe acțiune, prin programul de răscumpărare derulat de această companie.
	Modificări în sectorul energetic
	Modificări ale preţurilor energiei electrice
	Calendarul propus de eliminare graduală a tarifelor reglementate pentru energia electrică pentru consumatorii non-casnici şi casnici este prezentat în tabelul de mai jos:
	Preţurile energiei electrice (EUR/MWh)
	Resursele de energie (mii tone barili echivalent petrol)
	Modificări ale preţurilor gazelor
	Prețurile gazelor au crescut începând cu 1 februarie 2013, conform calendarului privind eliminarea graduală a tarifelor reglementate pentru gaze. Începând cu 1 ianuarie 2015, prețurile pentru furnizarea de gaze către consumatorii non-casnici sunt dete...
	Preţurile gazelor (EUR/ mii m3)
	Taxa asupra construcțiilor speciale
	Începând din ianuarie 2015, valoarea taxei asupra construcțiilor speciale de 1,5% din valoarea activelor speciale, (pe care cele mai multe dintre companiile din portofoliul Fondului au trebuit să o plătească pentru prima dată în 2014), a fost diminuat...
	Informaţii actualizate privind cele mai mari 20 de societăţi din portofoliu
	Alro SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare consolidate IFRS
	* Valorile bugetate nu includ modificările de valoare justă aferente derivatului încorporat în contractul de achiziție de electricitate semnat cu Hidroelectrica SA
	** Pe baza situaţiilor financiare individuale IFRS
	Mai: Alro SA a informat piața despre procesul civil intentat de Hidroelectrica SA împotriva companiei, prin care aceasta pretinde profituri nerealizate aferente contractului de furnizare de electricitate semnat cu Alro SA.
	Iunie: Alro SA și subsidiarele sale Alum SA și Vimetco Extrusion SRL au fost incluse printre beneficiarii prevederilor Hotărârii Guvernului 495/2014, beneficiind de reducerea obligațiilor în cadrul schemei suport acordate sectorului de producere a ene...
	Noiembrie: Compania a publicat un profit net neconsolidat aferent primelor nouă luni ale anului de 72,7 milioane Lei, comparativ cu pierderea de 216,4 milioane Lei raportată pentru perioada similară a anului precedent. În timpul perioadei, vânzările t...
	Ianuarie 2016: compania a informat piața că în urma investigațiilor asupra contractelor de electricitate semnate cu Hidroelectrica SA, Consiliul Concurenței a amendat Alro SA cu suma de 21,2 milioane Lei sau 1,1% din cifra de afaceri aferentă anului 2...
	Banca Transilvania SA
	Sursa: Pe baza situațiilor financiare IFRS consolidate (valorile pentru anul 2013 au fost retratate)
	* Valori bugetate înainte de revizuirea din octombrie 2015
	** Valorile reprezintă profitul brut bugetat, deoarece bugetul aferent anilor 2015 și 2014 nu include o linie corespunzătoare profitului net
	*** Pe baza situațiilor financiare consolidate IFRS, incluzând Volksbank Romania și celelalte companii din grup
	Februarie: Banca a anunțat că a alocat 125.560 acțiuni răscumpărate de pe piață angajaților cu performanțe extraordinare în activitatea profesională, conform hotărârii acționarilor din 29 aprilie 2014.
	Martie: Conform situațiilor financiare consolidate IFRS, în anul 2014 banca a raportat un profit net de 442,5 milioane Lei, reprezentând o creștere de 11,3% comparativ cu profitul net raportat în 2013 de 397,6 milioane Lei. În 2014 veniturile operațio...
	Aprilie: Banca a anunțat în data de 7 aprilie încheierea tranzacției prin care a achiziționat 100% din acțiunile Volksbank Romania. Prețul plătit a fost de 81 milioane EUR, din care 58 de milioane EUR au fost plasate într-un cont escrow, pentru acoper...
	Iunie: Dl. Horia Ciorcilă, preşedintele Consiliului de Administraţie, a raportat scăderea deţinerilor sale de la 5,02% la 4,13%, inclusiv a deţinerilor prin intermediul entităţilor pe care le controlează, ca urmare a unei tranzacţii recente de vânzare.
	Banca a anunţat că un număr total de 7,05 milioane acţiuni au fost distribuite către membrii Directoratului, directori şi directori adjuncţi, precum şi directorilor regionali, dealerilor, dealerilor șefi şi altor angajați, ca parte a programului anual...
	Fitch Ratings a crescut ratingul Long-term Issuer Default al Băncii Transilvania de la BB- la BB, cu perspectivă stabilă. În urma analizei informațiilor primite după achiziția Volksbank România, Fitch a decis scoaterea Băncii Transilvania din categori...
	Octombrie: acționarii au aprobat fuziunea dintre Banca Transilvania SA și Volksbank Romania. Se estimează ca procesul de integrare să se finalizeze până la sfârșitul anului 2015. În cadrul aceleiași adunări, acționarii au aprobat bugetul revizuit pent...
	Noiembrie: banca a publicat rezultatele financiare pentru primele 9 luni ale anului 2015, care includ efectele achiziției Volksbank Romania și care nu sunt direct comparabile cu rezultatele perioadei corespunzătoare din anul 2014. Banca a publicat de ...
	BRD – Groupe Societe Generale SA
	Sursa: Pe baza situațiilor financiare consolidate IFRS
	Aprilie: Conform situațiilor financiare consolidate IFRS aferente 2014, banca a raportat un profit net de 63,1 milioane Lei comparativ cu pierderea netă de 387,5 milioane Lei raportată în 2013. Venitul bancar net a scăzut cu 8,1% comparativ cu aceeași...
	August: Conform situațiilor financiare consolidate neauditate IFRS pentru perioada de șase luni încheiată la 30 iunie 2015 banca a raportat un profit net de 268,5 milioane Lei comparativ cu profitul net de 125,4 milioane Lei din perioada similară a an...
	Noiembrie: Conform situațiilor financiare consolidate neauditate IFRS pentru perioada de nouă luni încheiată la 30 septembrie 2015, banca a raportat un profit net de 380,1 milioane Lei comparativ cu profitul net de 33,6 milioane Lei din perioada simil...
	Februarie 2016: conform rezultatelor preliminare din situațiile financiare consolidate IFRS pentru anul 2015, banca a raportat un profit net de 465,8 milioane Lei comparativ cu profitul net din anul 2014 de 63,1 milioane Lei. Venitul bancar net a scăz...
	CN Administrația Porturilor Maritime SA
	Sursa: Pe baza situațiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile românești aplicabile
	Iunie: totalul mărfurilor procesate prin porturile administrate de către companie a crescut cu 22,6% pe parcursul primelor șase luni ale anului 2015, comparativ cu aceeaşi perioadă a anului 2014, creștere generată în principal de cereale (+122%), comb...
	August: Situațiile financiare pentru perioada de șase luni încheiată la 30 iunie 2015 comparativ cu aceeași perioada a anului 2014 arată o creștere a veniturilor totale de 11,7%, până la 157,1 milioane Lei și un profit net majorat cu 46,9%, până la 61...
	Septembrie: traficul total de mărfuri în primele 8 luni ale anului 2015 comparativ cu aceeași perioadă din anul 2014 a crescut cu 12,7%, până la 38,9 milioane tone.
	CN Aeroporturi București SA
	Sursa: Pe baza situațiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile românești aplicabile
	Rezultatele financiare ale companiei pentru anul încheiat la 31 decembrie 2014 comparativ cu rezultatele aferente anului 2013 arată o creștere a veniturilor totale de 7,5%, până la 689,7 milioane Lei, o creștere a profitului operațional de 36,7% până ...
	Mai: Traficul total de pasageri pentru primele patru luni ale anului 2015 a crescut la 2,6 milioane, reprezentând o creștere de 14,9% comparativ cu aceeași perioadă din 2014.
	August: Situațiile financiare pentru perioada de șase luni încheiată la 30 iunie 2015 comparativ cu aceeași perioadă a anului 2014 arată o creștere a veniturilor totale de 14,2%, până la 361,7 milioane Lei și un profit net în creștere cu 71,9%, până l...
	Septembrie: traficul total de pasageri a crescut cu 11,8%, până la 6,1 milioane de pasageri, în primele 8 luni ale anului 2015 comparativ cu aceeași perioadă a anului 2014.
	Decembrie: conform datelor preliminare, traficul total de pasageri în 2015 a fost de 9,29 milioane de pasageri, ceea ce reprezintă o creștere de 11,6% comparativ cu 2014.
	E.ON Distribuție Romania SA
	E.ON Distribuție Romania SA a fost constituită la 31 decembrie 2014 în urma fuziunii dintre E.ON Gaz Distribuție SA (în calitate de societate absorbantă, al cărei nume a fost schimbat) și E.ON Moldova Distribuție SA (în calitate de societate absorbită).
	Sursa: Pe baza situațiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile românești aplicabile (valorile pentru 2013 și 2014 reflectă doar activitatea de distribuție de gaze, conform raportărilor companiei)
	*Bugetul E.ON Gaz Distribuție SA aferent anului 2014
	**Buget 2014: Venituri din activitatea de distribuție de energie electrică / Buget 2015: Venituri din activitatea de distribuție de gaze şi energie electrică
	*** Valori bugetate includ și activitatea de distribuție a energiei electrice
	**** Dividendele distribuite de E.ON Gaz Distribuție
	În baza Ordinului ANRE 150/ 2014, începând din ianuarie 2015, tarifele reglementate privind distribuția de energie electrică au scăzut cu valori cuprinse între 1% (pentru înaltă tensiune) și 3,3% (pentru joasă tensiune). Conform Ordinului ANRE 62/2015...
	Mai: Fondul a solicitat completarea ordinilor de zi ale AGOA E.ON Distribuție România SA și E.ON Energie România SA, convocate pe 26 mai și, respectiv, 28 mai 2015, pentru ca acționarii să aprobe acționarea în justiție a membrilor Consiliului de Admin...
	E.ON Energie Romania SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	*Venituri din vânzarea de gaze și energie electrică
	Conform Ordinului ANRE 21/2015, începând cu 1 aprilie 2015, tarifele reglementate pentru consumatorii casnici finali au crescut cu aproximativ 1,5%.
	Electrica Distribuție Muntenia Nord SA (“EDMN”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au arătat o scădere a veniturilor companiei până la 201,0 milioane Lei comparativ cu 205,0 milioane Lei în primul trimestru al anului 2014 şi o creştere...
	Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele nouă luni ale anului 2015 conform IFRS arată o scădere a veniturilor de 1,2 % de la 638,4 milioane Lei la 630,8 milioane Lei și o scăderea profitului net de la 124,0 milioane Lei la 118,6 milioane Lei.
	Decembrie: începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 14,0% (conform Ordinului ANRE nr. 172, publicat pe 18 decembrie 2015).
	Electrica Distribuție Transilvania Nord SA (“EDTN”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au arătat o creştere a veniturilor companiei până la 192,0 milioane Lei comparativ cu 179,0 milioane Lei în primul trimestru al anului 2014 şi o creşter...
	Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele nouă luni ale anului 2015 conform IFRS arată o creștere a veniturilor de 13,4 % de la 525,1 milioane Lei la 595,4 milioane Lei și o creștere profitului net de la 93,6 milioane Lei la 116,4 milioane Lei.
	Decembrie: începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 7,0% (conform Ordinului ANRE nr. 173, publicat pe 18 decembrie 2015).
	Electrica Distribuție Transilvania Sud SA (“EDTS”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au arătat o creştere a veniturilor companiei până la 203,0 milioane Lei comparativ cu 201,0 milioane Lei în primul trimestru al anului 2014 şi o creşter...
	Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele nouă luni ale anului 2015 conform IFRS arată o creștere a veniturilor de 4,0 % de la 564,1 milioane Lei la 586,6 milioane Lei și o dublare a profitului net de la 57,7 milioane Lei la 121,6 milioane Lei.
	Decembrie: începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 10,7% (conform Ordinului ANRE nr. 171, publicat pe 18 decembrie 2015).
	Electrica Furnizare SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Rezultatele financiare ale companiei raportate conform IFRS pentru primul trimestru al anului 2015 au arătat o creştere a veniturilor companiei până la 1.160,0 milioane Lei comparativ cu 1.103,0 milioane Lei în primul trimestru al anului 2014 şi o scă...
	Noiembrie: Rezultatele financiare pentru primele nouă luni ale anului 2015 conform IFRS arată o creștere a veniturilor de la 3.066,0 milioane Lei la 3.286,0 milioane Lei și o scădere a profitului net de la 150,0 milioane Lei la 101,0 milioane Lei.
	ENEL Distribuție Banat SA (“EDB”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	August: Cătălin Deaconescu și Gabriel Andronache au fost înlocuiți ca și membri ai consiliului de administrație cu Laura Cristina Stanislav-Bogdan și Violeta Floria, ca urmare a cererii SAPE (agenția guvernamentală desemnată cu administrarea participa...
	Decembrie: începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 15,0% (conform Ordinului ANRE nr. 168, publicat pe 18 decembrie 2015).
	ENEL Distribuție Dobrogea SA (“EDD”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Decembrie: începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 13,0% (conform Ordinului ANRE nr. 169, publicat pe 18 decembrie 2015).
	ENEL Distribuție Muntenia SA (“EDM”)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	Ianuarie: Conform ordinelor ANRE nr. 151-153/2014 începând din ianuarie 2015 tarifele reglementate de distribuţie a energiei electrice au scăzut în medie cu 2,5% şi 0,2% pentru EDB şi respectiv EDD şi au crescut cu 0,6% pentru EDM.
	Februarie: Enel a anunţat suspendarea vânzării companiilor de distribuţie şi furnizare din România, anunțând ulterior că aceste companii din România se încadrează în strategia Enel.
	August: Cristian Cosmin a fost înlocuit ca membru al consiliului administrație cu Mihaela Preda ca urmare a cererii SAPE (agenția guvernamentală desemnată cu administrarea participațiilor statului în companiile din domeniul energiei).
	Decembrie: ca urmare a demisiei lui Ion Adrian Moldoveanu, la recomandarea SAPE, acționarii au votat numirea lui George Laurențiu Cazacu ca membru al consiliului de administrație.
	Începând cu 1 ianuarie 2016, tarifele reglementate de distribuție a energiei electrice au scăzut în medie cu 16,0% (conform Ordinului ANRE nr. 170, publicat pe 18 decembrie 2015).
	GDF Suez Energy Romania SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare consolidate IFRS
	* Valori bugetate conform situaţiilor financiare individuale IFRS
	** Dividende conform situaţiilor financiare individuale IFRS
	Aprilie: Compania şi-a crescut deţinerea în Congaz SA, un distribuitor de gaze din judeţul Constanţa, de la 85,77% la 99,72%. Congaz SA deține 850 km din reţeaua de gaze şi deserveşte peste 57.000 de clienţi.
	Începând cu 1 aprilie 2015, tarifele de furnizare reglementate plătite de consumatorii casnici au fost diminuate de către ANRE cu aproximativ 6%. Aceasta se datorează recuperării veniturilor nerealizate din anii anteriori atunci când tarifele de furni...
	Conform presei, GDF Suez Energy România SA a câştigat un proces împotriva ANRE pentru recuperarea sumei de 66 milioane EUR, reprezentând venituri nerecunoscute din perioada 2008-2011. Conform reglementatorului, o mare parte din această sumă a fost dej...
	Hidroelectrica SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	* Venituri operaţionale
	Rezultatele financiare ale companiei pentru anul încheiat la 31 decembrie 2014 arată o creștere cu 33,0% a profitului înainte de impozitare, de la 901,0 milioane Lei la 1,2 miliarde Lei.
	Iunie: rezultatele preliminare ale companiei pentru primele 5 luni ale anului 2015 au arătat un profit brut de 635,0 milioane Lei.
	Septembrie: Rezultatele pentru primele 8 luni ale anului 2015 conform Reglementărilor contabile româneşti arată un profit net de 830,0 milioane Lei comparativ cu 719,0 milioane Lei din primele 8 luni ale anului 2014.
	Decembrie: conducerea estimează un profit înainte de impozitare de 1.100 milioane Lei în anul 2015. Consiliul Concurenței a sancționat Hidroelectrica SA, împreună cu alți 10 parteneri contractuali (în principal agenți economici din domeniul electricit...
	Nuclearelectrica SA
	Martie: Conform situaţiilor financiare consolidate IFRS pentru anul încheiat la 31 decembrie 2014, compania a raportat un profit net de 131,4 milioane Lei (o scădere de 69,2% comparativ cu aceeaşi perioadă a anului precedent).
	Aprilie: Consiliul de Administraţie a propus în cadrul AGA din data de 29 aprilie, iar acţionarii au aprobat, distribuirea unui dividend brut de 0,3 Lei pe acţiune pentru anul financiar 2014, respectiv o rată de distribuire a dividendelor de 71% din p...
	August: compania a publicat rezultatele financiare pentru primele șase luni ale anului 2015: producția de energie electrică de 5,18 TWh nu a înregistrat modificări comparativ cu aceeași perioadă a anului precedent iar vânzările totale au crescut cu 0,...
	Profitul operațional a crescut până la 14,4 milioane Lei în primele șase luni ale anului 2015, comparativ cu o pierdere de 18,4 milioane Lei în primele șase luni ale anului 2014, în principal datorită scăderii taxei pe construcțiile speciale de la 1,5...
	Noiembrie: compania a publicat situațiile financiare individuale pentru primele nouă luni ale anului 2015: vânzările au scăzut cu 1,7% comparativ cu aceeași perioadă a anului precedent, până la 1.283,7 milioane Lei, profitul operațional a crescut cu 2...
	OMV Petrom SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare consolidate IFRS
	* Dividende pe baza situaţiilor financiare individuale IFRS
	Ianuarie: OMV Petrom SA a anunţat numirea în funcţia de membru interimar al Consiliului de Supraveghere a lui Christoph Trentini, ca urmare a renunțării lui Hans-Peter Floren la mandatul său. Dl Trentini este în prezent Senior Vicepresident și Group C...
	Martie: Consiliul de Supraveghere a hotărât redenumirea principalelor segmente de activitate după cum urmează: Segmentul Explorare şi Producție va deveni Segmentul Upstream, Segmentul Rafinare şi Marketing va deveni Segmentul Downstream Oil, iar Segme...
	Mai: Compania şi-a anunţat rezultatele financiare pentru primul trimestru al anului 2015. Comparativ cu aceeaşi perioadă a anului 2014 vânzările au scăzut cu 19% până la 4,3 miliarde Lei, EBIT la nivel de grup a scăzut cu 66% până la nivelul de 494,0 ...
	Compania a contractat o linie de credit multi-valută de 1 miliard EUR de la un sindicat format din 17 bănci, pentru a înlocui o facilitate de credit similară, contractată în noiembrie 2011 cu maturitate în 2016, dar care nu a fost utilizată. Noua faci...
	Iulie: OMV Petrom SA a anunţat numirea dlui Rainer Seele în funcţia de Președinte interimar al Consiliului de Supraveghere al companiei, ca urmare a renunțării dlui Gerhard Roiss la mandatul său. Dl Seele este Președintele Directoratului şi Directorul...
	Septembrie: acționarii au aprobat listarea secundară a companiei pe London Stock Exchange prin emiterea de certificate de depozit globale. Aprobarea este valabilă până la finalul anului 2016.
	Reiner Seele a fost confirmat de acționari ca noul Președinte al Consiliului de Supraveghere. El fusese numit ca interimar în această poziție în iulie. El este noul Director Executiv al OMV AG din iulie 2015 și are o vastă experiența în industria petr...
	Noiembrie: compania a publicat rezultatele pentru trimestrul al treilea și pentru primele nouă luni ale anului 2015, care au fost afectate semnificativ de reducerea cu 49,0% a prețului mediu realizat la petrol, comparativ cu aceeași perioadă din anul ...
	Romgaz SA
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare IFRS auditate
	*Dividende pe baza situaţiilor financiare individuale IFRS
	**Valori bugetate conform Reglementărilor contabile româneşti
	*** Venituri totale operaționale
	Martie: Romgaz a anunţat finalizarea lucrărilor privind începerea exploatării a două noi acumulări de gaze descoperite în platformele Moldova şi Transilvania. Sonda de la Frasin a fost forată la o adâncime de 4.100 de metri, în timp ce sonda de la Cri...
	În cadrul AGA din data de 18 martie 2015, Sorana-Rodica Baciu a fost numită în calitate de membru al Consiliului de Administraţie, ca urmare a demisiei lui David Klingensmith. Ea a fost recomandată de către Banca Europeană pentru Reconstrucţie şi Dezv...
	Iunie: AGA din data de 17 iunie a aprobat bugetul companiei pentru 2015, conform Reglementărilor contabile româneşti. Comparativ cu rezultatele raportate pentru 2014, veniturile totale sunt bugetate cu o creştere de 3,3% până la 4,6 miliarde Lei, prof...
	Septembrie: compania a publicat un raport curent cu detalii suplimentare despre situația contractuală cu Electrocentrale București SA, unul dintre cei mai mari clienți reprezentând aproximativ 20% din vânzările anuale, care a generat creanțe restante ...
	Octombrie: Romgaz SA a publicat rezultatele financiare pentru primele nouă luni ale anului 2015. Comparativ cu aceeași perioadă din anul 2014, vânzările au scăzut cu 10,8% până la 2.933,1 milioane Lei, parțial ca urmare a reducerii cantităților vândut...
	Societatea Naționala a Sării SA (Salrom)
	Sursa: Pe baza situaţiilor financiare întocmite în conformitate cu Reglementările contabile româneşti aplicabile
	*Valori bugetate revizuite
	Februarie: trei din cei cinci membri ai Consiliului de Administrație au fost înlocuiţi, având un mandat care expiră la data implementării OUG 109/2011: Preşedintele Consiliului de Administrație este dl Mircea Popescu, care a absolvit Universitatea de ...
	August: compania a publicat rezultatele financiare pentru primele șase luni ale anului 2015: veniturile operaționale au crescut cu 15,2% comparativ cu aceeași perioadă a anului 2014, până la 154,2 milioane Lei, profitul operațional aproape s-a dublat,...
	Falimente, insolvenţe și reorganizări judiciare
	Participațiile în aceste societăţi sunt reflectate în VAN la valoarea zero. Forsev SA nu este prezentată ca parte a portofoliului Fondului; Fondul a înregistrat o creanță pentru valoarea neîncasată a acțiunilor deținute în Forsev SA, conform prevederi...
	Administrarea riscurilor financiare
	Activitatea financiară a Fondului
	Situaţia lichidităţilor Fondului
	Situaţia lichidităţilor nete de datorii: % în VAN
	Tabelul de mai sus prezintă modificarea situaţiei lichidităţilor nete de datorii, ca procent din VAN.
	Conturile curente, depozitele bancare, și certificatele de trezorerie şi obligaţiunile guvernamentale pe termen scurt au fluctuat în 2015 în principal ca urmare a finanţării returnării de capital de 534,3 milioane Lei (plata a început în 29 iunie), a ...
	Lichidităţile nete de datorii au variat în 2015, atingând un nivel negativ de 3,5% din VAN la sfârșitul lunii iunie, ca urmare a creșterii datoriilor cu 450 milioane Lei, în urma tragerilor din facilitatea de credit de la Citibank Europe Plc, Dublin –...
	Rata cheltuielilor totale
	Rezultatele din activitatea de investire
	Cheltuieli de capital
	Litigii şi alte contingenţe
	Tranzacţionarea acţiunilor Fondului
	Începând cu data de 29 aprilie 2015 Certificatele de Depozit Globale ale Fondului sunt listate pe London Stock Exchange - Specialist Fund Market sub simbolul de tranzacționare “FP.”. Bank of New York Mellon a fost numită de către Fond bancă depozitară...
	Valoarea medie zilnică tranzacţionată în 2015 (milioane Lei)
	Evoluţia preţului acţiunilor Fondului şi a discountului (Lei pe acţiune)
	Distribuții către acționari
	Politica privind distribuțiile anuale către acționari
	Administratorul Fondului îşi menţine angajamentul de a face distribuții în numerar către acţionari, anual (cu respectarea legislaţiei în vigoare şi sub rezerva obținerii aprobărilor necesare), politica Fondului privind distribuţiile anuale fiind după ...
	„În absenţa unor condiţii de piaţă sau circumstanţe excepţionale şi sub rezerva oricăror restricţii generate de reglementările legale sau fiscale din România, Administratorul Fondului intenţionează să recomande acţionarilor o distribuţie în numerar pe...
	Politica Fondului privind distribuţiile anuale nu limitează distribuțiile suplimentare în numerar şi răscumpărările de acțiuni proprii care vor putea fi recomandate de către Administratorul Fondului separat, sub rezerva disponibilităţii lichidităților...
	Acționarii înregistrați la Depozitarul Central la data de 24 iunie 2015 au dreptul de a primi 0,05 Lei pe acțiune, proporțional cu participația lor la capitalul social vărsat al Fondului. Plata returnării de capital a început în data de 29 iunie 2015 ...
	Acoperirea pierderii contabile din anul 2015
	Filialele care deţin acţiuni emise de Fond
	Niciuna dintre filialele Fondului nu deţine acţiuni ale Fondului, conform informaţiilor deţinute de către Fond.
	Instrumente financiare de datorie emise
	Prezentare generală
	Conformitatea cu Codul de Guvernanță Corporativă al BVB
	Guvernanţa corporativă a Fondului
	Organe de conducere
	Angajamentul cu privire la respectarea Principiilor de Guvernanţă Corporativă
	Adunarea Generală a Acţionarilor
	Organizarea Adunării Generale a Acţionarilor
	Principalele atribuţii ale Adunării Generale a Acţionarilor
	Comitetul Reprezentanţilor
	Comitete
	Schimbări în managementul Fondului ca urmare a implementării Directivei AFIA
	Pentru a îndeplini cerințele Directivei AFIA, Administratorul Fondului a propus acționarilor și aceștia au aprobat în data de 29 octombrie 2015, un proces de reorganizare intra-grup prin care funcția AFIA va fi preluată de către FTIS, o entitate din c...
	Planul detaliat de implementare al Directivei AFIA presupune următorii pași:
	Administratorul Unic
	Principalele atribuţii ale Administratorului Unic
	Administratorul Unic al Fondului
	Onorariul Administratorului Unic şi Managerului Fondului
	Drepturile acționarilor Fondului
	Foreign Account Tax Compliance Act (“FATCA”)
	Egalitatea de șanse
	Codul de Guvernanţă Corporativă al Bursei de Valori Bucureşti
	Controlul intern şi administrarea riscului
	Conflicte de interese
	Tratarea informaţiilor privind societatea
	Situațiile financiare auditate pentru exercițiul financiar încheiat la 31 decembrie 2015, întocmite în conformitate cu IFRS, sunt incluse integral în Anexa 1 la acest raport.
	Conform Normei ASF 39/2015, începând cu situaţiile financiare anuale pentru exerciţiul financiar încheiat la 31 decembrie 2015, IFRS au devenit reglementările contabile oficiale (baza contabilă statutară) pentru Fond.
	Această secțiune cuprinde o analiză a principalelor elemente aferente poziției financiare și rezultatelor Fondului pentru anul încheiat la 31 decembrie 2015.
	Situația poziției financiare
	În 2014, scăderea lichidităților a fost determinată în principal de finanțarea celui de-al treilea și celui de-al patrulea program de răscumpărare a acţiunilor proprii (1.188,7 milioane Lei în total) și de plățile aferente returnării de capital către ...
	Situația rezultatului global
	Veniturile brute din dividende reprezintă veniturile din dividende de la companiile din portofoliu, în principal de la Hidroelectrica SA (128,9 milioane Lei), Romgaz SA (121,4 milioane Lei), OMV Petrom SA (120,5 milioane Lei) și de la Electrica Furniz...
	Cheltuieli operaționale
	Situația fluxurilor de numerar
	În 2015 încasările din vânzarea participațiilor au fost în principal aferente vânzării acțiunilor deținute în Romgaz SA, în 2014 au fost în principal aferente vânzării acțiunilor deținute în Transelectrica SA, Romgaz SA, Conpet SA, Raiffeisen Bank Int...
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