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Catre part icipantii la Fondul Deschis de lnvestitii BRD Diverse 

Raport asupra auditului situatiilor financiare 

Opinia 

1 

Am auditat situatii le f inanciare ale Fondului Deschis de lnvestitii BRD Diverse ( .. Fondul") 
administrat de S.A.L BRD Asset Management S.A. ("Societatea") cu sediul social in Opera Center 
2, Str. Nicolae Staicovici , Nr. 2, Sector 5, Bucuresti, identificata prin codul unic de inregistrare 
fiscal a RO 13236071, care cuprind situatia pozitiei financiare la data de 31 decembrie 201 7, 
situat ia rezultatulu i global, si tuatia datoriilor cu investitorii si situatia fluxurilor de t rezorerie 
pentru exercitiul f inanciar incheiat la aceasta data si un sumar al po liticilor cantabile 
semnificative si alte informatii explicative. 

In opinia noastra , situatiile financiare anexate ofera o imagine f idela si justa a pozit iei financiare a 
Fondulu i la data de 31 decembrie 2017, ca si a performantei financiare si a f luxurilor de 
trezorerie ale acestuia pentru exercitiul financiar incheiat la aceasta data, in conformitate cu 
Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu modif icarile si 
clarificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara 
asa cum au fast adoptate de catre Uniunea Europeana. 

Bazele opiniei 

Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA), Regu la mentul ui (UE) 
nr. 537/ 2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 apri lie 2014 (,,Regu lamentul (UE) 
nr. 537/ 2014") si Legi i nr.162 /2017 ( .. Legea 162/ 2017"). Responsabil itatile noast re conform 
acestor standarde sunt descrise mai detaliat in sectiunea .. Responsab il itatile auditorului pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independenti fata de Societate conform 
Codului etic al profesionistilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Et ica 
pentru Contabili (codul IESBA),conform cerintelor etice care sunt relevante pentru auditul 
situatiilor financiare in Romania, inclusiv Regulamentul (UE) nr. 537 / 2014 si Legea 162/ 2017, si 
ne·am indepl init responsabilitatile etice conform acestor cerinte si conform Codulu i IESBA. 
Consideram ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a 
constitui baza pentru opinia noastra. 

Evidentierea unor aspecte 

Atragem atentia a supra notei 3. 7 "Principii , politici si met ode contabi le- Capital / Unitati de fond" 
si notei 8 "Capital " care fac referire la clasificarea unitatilor de fond. Opinia noastra nu este 
emisa cu rezerve in legatura cu acest aspect. 
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Aspecte cheie de audit 

Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, in baza rationamentului nostru profesional, au 
avut cea mai mare importanta pentru auditul situati ilor financiare din perioada curenta. Aceste 
aspecte au fost abordate in contextul auditului desfasurat asupra situatiilor financiare in 
ansamblu, si in formarea opiniei noastre asupra acestora, si nu emitem o opinie separata cu 
privire la aceste aspecte cheie. 
Pentru fiecare aspect de mai jos, am prezentat in acel context o descr iere a modului in care 
auditu l nostru a abordat respectivul aspect. 

Am indeplinit responsabil itatile descrise in sectiunea ,,Responsabilitat ile auditorului pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru, inclusiv in legatura cu aceste aspecte cheie. In 
consecinta, auditul nostru a inclus efectuarea procedurilor pro iectate sa raspunda la evaluarea 
noastra cu privire la r iscul de erori semnificative in cadrul situatiilor financiare. Rezul tatele 
procedurilor noastre de audit, inclusiv ale procedurilor efectuate pentru a aborda aspecte le de 
mai jos, constituie baza pentru opinia noastra de audi t asupra situatiilor financiare anexate. 

Aspect cheie de audit 
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Evaluarea investitiilor 

Portofol iul de investitii al Fondului, prezentat in notele 5-7 ale situati ilor fi nanciare, reprez inta o 
parte semnif icativa a acti velor si pasivelor totale ale Fondului si include obligatiuni 
guvernamentale, obligatiuni corporative, cert ificate de trezorerie , instrumente de capita luri 
proprii, instrumente derivate si depozite la banci. 

Aceste investitii sunt evaluate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nota 6, 25.709.72 1 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1si17.204.123 RON 
este clasificat ca Nivelul 2. Valoarea justa a acti velor si pasivelor financiare tranzact ionate pe 
piete le active se bazeaza pe preturile cotate. Pentru restul investit iilor, metodele de evaluare 
includ: valoarea actuala neta si f luxurile de numerar actualizate, comparatia cu instrumente 
similare pentru care exista preturi de piata observabile si alte metode. lpotezele si parametri i 
utilizati in modelele de evaluare includ: ratele dobanzilor fara rise, rate le de referinta, spread­
urile de credit si alte prime utilizate pentru evaluarea rate lor de discount, a randamentelor 
obligat iunilor, a ratelor de schimb valutar, a indicelui de volat ilitate si a corelati ilor prev izionate. 

Datorita ponderii semnificative a investitiilor si a nive lului r idicat de rationament profesional si de 
estimari folosite de conducere in determinarea va lorii juste, o mare parte a procedurilor de audit 
a fost concentrata in aceasta arie, si a fost considerata un aspect cheie de audit. 

Modul in care a fost adresat aspectu l cheie de audit 

Proceduri le noastre de audit au inclus, printre altele, analiza metodologiei utilizate de conducere 
pent ru a determina valoarea inst rumentelor financiare. Am evaluat procesele si am testat 
controalele interne ale Companiei privind identificarea, masurarea si gestionarea riscu lui asociat 



-

EV 
Bu d ng a bett 
WO k "lg 0 Id 

evaluari i, inclusiv verif icarea independenta a preturilor, guvernanta modelelor de evaluare, 
validarea modelelor si raportarea riscului asociat evaluarii de catre management. 

Pentru sistemele-cheie care stau la baza procesarii tranzactiilor cu instrumente financiare am 
impl icat specialist ii nostri in IT in efectuarea procedurilor de audit : 

3 

• Am testa t eficacita tea operarii controalelor pri vind acordarea drepturilor de acces pentru 
a determina daca doar utilizatorii desemnati aveau posibil itatea de a crea, modif ica sau 
sterge conturi de ut ilizatori pentru aplicatiile relevante; 

• Am testat de asemenea eficacitatea funct ionarii controalelor legate de dezvolta rea si 
modificarea aplicati ilor pentru a determina daca acestea sunt autorizate, testate si 
implementate in mod corespunzator; 

• In plus, am evaluat si testat eficacitatea proiectarii si operari i controalelor incorporate in 
aplicatii si a celor dependente de sisteme IT din procesele relevante pentru auditul 
nostru. 

Am evaluat modelele, parametrii si ipotezele uti lizate de Fond pentru determinarea va lori lor 
juste, implicand specialist ii nostri in evaluare, dupa caz, in efectuarea procedurilor de audit. 
Procedurile noastre de audit au inclus urmatoarele: 

• Pentru investitiile tranzactionate pe piete active cu evaluarea bazata pe preturile cotate 
(obl igatiuni guvernamentale, obligatiuni corporative si intrumente de capitaluri proprii), 
clas ificate conform IFRS pe nivel 1, am comparat preturile cotate cu parametrii utilizati in 
procesul de evaluare, si am analizat de asemenea lichiditatea pietei (volumul tranzacti ilor, 
ultima data de tranzactionare, alte informatii de piata, dupa caz); 

• Pentru invest itiile in instrumente necotate sau pentru instrumente pentru care nu exista 
un pret de piata cotat pe o piata activa (obligat iuni guvernamentale, obligat iuni 
corporative, certificate de trezorerie si instrumente financiare derivate), clasifi cate 
conform IFRS ca Nivel 2: 

o Pentru o selectie de investitii am evaluat parametri i de baza (cum ar ti 
randamentul instrumentelor de referinta , ratele swap, swap-urile pe riscul de 
credit si spread-urile), ipotezele si modelele, luand in considerare metodele 
alternative de evaluare si senzitivitatile la factori i cheie ; 

o Pentru o select ie de preturi utilizate am testat ca au fast obt inute din surse 
externe si ca au fost preluate corect in modelele de evaluare; 

o Am testat acuratetea matematica a modelelor de evaluare; 
o Am comparat pe baza de esantion, valorile juste rezultate din modelul nostru 

intern de evaluare cu valorile juste determinate de Fond, si am invest igat 
eventualele diferente identificate, daca a fost necesar; 

o In particular pentru investitiile clasificate ca Nivelul 2, am evaluat daca notele la 
situat iile financiare includ senzitivitatea la factorii -cheie , pentru a reflecta 
expunerea Fondului la riscul asociat evaluarii instrumentelor financiare; 

• Pentru investitiile in unitati de fond, am obtinut eel mai recent set de situatii financiare 
auditate si am evaluat daca valoarea activului net era o aproximare a valorii juste ; 
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• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditiile 

contractuale cu informatiile disponibile pe piata privind ratele de dobanda si ratingul de 
credit al contrapartidelor. 

Am evaluat de asemenea si gradul de adecvare al notelor explicative ale Fondului cu privire la 
baza de evaluare, metodologiile si parametrii utilizati in determinarea valorii juste in 
conformitate cu IFRS. 

Alte informatii 

Alte informatii includ Raportul administratorilor, dar nu includ situatiile financiare si raportul 
nostru de audi t cu privire la acestea. Conducerea este responsabila pentru alte informatii . 
Opinia noastra de audit asupra situatiilor financiare nu acopera alte informatii si nu exprimam 
nicio forma de concluzie de asigurare asupra acestora. 
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In legatura cu auditul efectuat de noi asupra situatiilor financiare, responsabilitatea noastra este 
de a citi aceste alte informatii si, facand acest lucru, de a analiza daca acestea nu sunt in 
concordanta, in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau cunostintele pe care le-am obtinut 
in urma auditului sau daca acestea par sa includa erori semnificative. Daca, in baza activitatii 
desfasurate, ajungem la concluzia ca exista erori semnificative cu privire la aceste alte informatii, 
noi trebuie sa raportam acest lucru. Nu avem nimic de raportat in acest sens. 

Responsabilitatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situat iile 
fin anciare 

Conducerea Societatii are responsabilitatea intocmirii si prezentarii fidele a situatiilor financiare 
in conformitate cu Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu 
modificarile si clarificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de 
Raportare Financiara asa cum au fost adoptate de catre Uniunea Europeana, si pentru acel 
control intern pe care conducerea ii considera necesar pentru a permite intocmirea de situatii 
financiare care sunt lipsite de denaturari semnificat ive, cauzate fie de frauda, fie de eroare. 

La intocmirea situatiilor financiare , conducerea este responsabila sa evalueze abilitatea Fondului 
de a-si desfasura activitatea conform principiului continuitatii activitatii si sa prezinte, daca este 
cazul, aspectele referitoare la continuitatea activitatii si folosirea principiului continuitatii 
activitatii, mai putin in cazul in care conducerea intentioneaza sa lichideze Fondul sau sa ii 
inceteze activitatea sau nu are nicio alternativa reala decat sa procedeze astfel . 

Persoanele responsabile cu guvernanta au responsabilitatea supravegherii procesului de 
raportare financiara a Societatii. 

Responsabilitatile audit orului pentru auditul situatiilor f inanciare 

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care 
situat iile financiare, luate in ansamblu, nu cont in denaturari semnificative cauzate de eroare sau 
frauda si de a emite un raport de audit care sa includa opinia noastra. Asigurarea rezonabila 
reprezinta un nivel ridicat de asigurare, insa nu este o garantie ca un audit desfasurat in 
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conformitate cu standardele ISA va detecta intotdeauna o denaturare semnificativa, daca 
aceasta exista. Denaturarile pot ti cauzate fie de frauda fie de eroare si sunt cons iderate 
semnificative daca se poate preconiza, in mod rezonabil, ca acestea, atat la nivel individual sau 
luate in ansamblu, vor influenta deciziile economice ale utilizatorilor luate in baza acestor situatii 
financiare. 

Ca parte a unui audit in conformitate cu standardele ISA, ne exercitam rationamentul profesional 
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditului. De asemenea: 

• ldentificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situat iilor financiare, cauzate 
fie de frauda fie de eroare, stabilim si efectuam proceduri de audit care sa raspunda acestor 
riscuri si obtinem probe de audit suficiente si adecvate pentru a constitui o baza pentru opinia 
noastra. Riscul de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de frauda este mai 
ridicat decat eel de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de eroare, deoarece 
frauda poate include complicitate, falsuri, omisiuni intentionate, declaratii false sau evitarea 
controlului intern. 

• lntelegem controlul intern relevant pentru audit pentru a stabili procedurile de audit adecvate 
in circumstantele date, dar nu si in scopul exprimarii unei opinii asupra eficacitatii controlului 
intern al Societatii. 

• Evaluam gradul de adecvare a politicilor cantabile utilizate si rezonabi litatea estimarilor 
cantabile si a prezentarilor aferente de informatii realizate de catre conducere. 

• Concluzionam asupra caracterului adecvat al utilizarii de catre conducere a principiului 
continuitatii activitatii, si determinam, pe baza probelor de audit obtinute, daca exista o 
incertitudine semnificat iva cu privire la evenimente sau conditii care ar putea genera indoieli 
semnificative privind capacitatea Societatii de a-si continua activitatea. In cazul in care 
concluzionam ca exista o incertitudine semnificativa, trebuie sa atragem atentia, in raportul 
de audit, asupra prezentarilor aferente din situatiile financiare sau, in cazul in care aceste 
prezentari sunt neadecvate, sa ne modificam opinia. Concluziile noastre se bazeaza pe 
probele de audit obt inute pana la data raportu lui nostru de audit . Cu toate acestea, 
evenimente sau conditii viitoare pot determina ca Fondul sa nu isi mai desfasoare activitatea 
in baza principiului continuitatii activitat ii. 

• Evaluam prezentarea, structura si continutul general al situatiilor financiare. inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situat iile financiare reflecta tranzactiile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidela. 

Comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta , printre alte aspecte, obiectivele planificate 
si programarea in timp a auditului, precum si constatarile semnificative ale auditului, inclusiv 
orice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le identificam pe parcursul auditului 
nostru. 



-

-

-

Bu ldl'"IQ a better 
wo kmg world 

De asemenea, prezentam persoanelor responsabile cu guvernanta o declaratie cu privire la 
conformitatea noastra cu cerintele etice privind independenta si le comunicam toate re latiile si 
alte aspecte care pot fi considerate, in mod rezonabi l, ca ar putea sane afecteze independenta 
si, unde este cazul, masurile de siguranta aferente. 

Dintre aspectele pe care le comunicam persoanelor responsabi le cu guvernanta, stabil im acele 
aspecte care au avut cea mai mare importanta in cadrul auditului asupra situatiilor financiare din 
perioada curenta si, prin urmare, reprezinta aspecte cheie de audit. 

Raport cu privire la alte cerinte legale si de reglementare 

Raportare asupra unor informatii, altele decat situat ii le financiare si raportu l nostru de audit 
asupra acestora 

Pe langa responsabilitatile noastre de raportare conform standardelor ISA si descrise in 
sectiunea ,,Alte informatii", referitor la Raportul administratorilor, noi am citit Raportu l 
administratorilor si raportam urmatoarele: 

a) in Raportul administratorilor nu am identificat informatii care sa nu fie consecvente, sub 
toate aspectele semni ficative, cu informatiile prezentate in situat iile f inanciare la data de 
31 decembrie 2017, atasate; 

b) Raportul administratorilor, ident ificat mai sus, include, sub toate aspectele semnificat ive, 
informatiile cerute de Norma ASF nr. 39/2015, articolele 8-13; 
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c) pe baza cunostinte lor noastre si a intelegerii dobandite in cursul auditului situatii lor 
financia re intocmite la data de 3 1 decembrie 2017 cu privire la Fond si la mediul acestuia, 
nu am identificat informatii eronate semnificative prezentate in Raportul 
administrator ilor. 

Alte cerinte privind cuprinsul raportului de audit conform Regulamentului (UE) nr . 537 /2014 al 
Parlamentului European si al Consiliului 

Numirea si aprobarea auditorului 

Am fost numiti auditori ai Fondului de catre Consiliul de Administratie al Societatii la data de 28 
aprilie 2017 pentru a audita situatiile financiare ale exercitiului f inanciar incheiat la 31 
decembrie 2017. Durata totala de misiune cont inua, inclusiv reinnoir ile (pre lungirea perioadei 
pent ru care am fost numiti init ial ) si renumirile anter ioare drept auditori a fost de 16 ani , 
acoperind exercit iile financiare incheiate la 31 decembrie 2002 pana la 31decembrie201 7. 

Consecventa cu raportul supl imentar adresat Comitetului de Audit 

Opinia noastra de audit asupra situatiilor financiare exprimata in acest raport este in concordanta 
cu raportul suplimentar adresat Comitetului de Audit al Societatii, pe care I-am emis in aceeasi 
data in care am emis si acest raport. 
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Servicii non-audit 

Nu am furnizat Fondului servicii non-audit interzise mentionate la articolul 5 alineatu l (1) din 
Regulamentul CUE) nr. 537 /2014 al Parlamentului European si al Consiliului si ramanem 
independenti fata de Fond pe durata auditului. 
Nu am furnizat Fondului alte servicii decat cele de audit statutar prezentate in situat ii le 
financiare. 

In numele, 

Ernst & Young Assurance Services SRL 

Bd. Ion Mihalache 15-17, etaj 21, Bucuresti, Romania 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 77 /15 august 2001 

Nume Auditor I Partener: Sebastian Mocanu 

lnregistrat la Camera Aud itorilor Financiari din Romania Bucuresti, Romania 

Cu nr. 1603/16 august 2005 24 mai 2018 
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Ernst & Young Assurance Services SRL 
Bucharest Tower Center Bu1ld1ng, 2111 Floor 
15-17 Ion M1halache Blvd District 1 
011171 Bucriarest Romari·a 

RAPORTUL AUDITORULU I INDEPENDENT 

INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT 

Tei +40 21 402 4000 
Fax +40 21 310 71 93 
office@ro ey com 
eycom 

Catre participantii la Fondul Oeschis de lnvesti t ii BRO Oiverso 

To the participants of Open-end Investment Fund BRO Diverso 

Raport asupra auditului situatiilor f inanciare 

Report on the Audit of the Financial Statements 

Opinia 

Opinion 

1 

Am auditat situati ile financiare ale Fondului Oeschis de lnvestitii BRO Oiverso C..Fondul") 
administrat de S.A.I. BRO Asset Management S.A. ("Societatea") cu sediul social in Opera Center 
2, Str . Nicolae Staicovici, Nr. 2, Sector 5, Bucurest i, identificata prin codul unic de inregistrare 
fiscala R013236071, care cuprind situat ia pozit ie i financiare la data de 31 decembrie 2017, 
situat ia rezultatului global, si tuatia datoriilor cu investitorii si situatia fluxuri lor de trezorerie 
pent ru exerci t iul f inanciar incheiat la aceasta data si un sumar al pol itici lor cantabile 
semni f icative si alte informatii expl icat ive. 

We have audited the financial statements of Open-end Investment Fund BRO Diverso (the Fund) 
with official head office in Opera Center 2, 2 Nicolae Staicovici Street, District 5, Bucharest, 
identified by sole fiscal registration number R013236071, which comprise the statement of 
financial position as at December 31, 2017 and statement of comprehensive income, statement 
of changes in equity and statement of cash flows for the year then ended, and a summary of 
significant accounting policies and other explanatory information. 

In opin ia noastra, situatiile financiare anexate ofera o imagine fidela si justa a pozitiei f inanciare a 
Fondului la data de 31 decembrie 20 17, ca si a performantei f inanciare si a f luxuri lor de 
t rezorerie ale acestu ia pent ru exercitiul financiar incheiat la aceasta data, in conformitate cu 
Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu modificarile si 
clari f icarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara 
asa cum au f ast adoptate de catre Uniunea Europeana. 

In our opinion the accompanying financial statements give a true and fair view of the financial 
position of the Fund as at December 31, 2017, and of its financial performance and its cash flows 
for the year then ended in accordance with the FSA Norm no. 39/2015, with all subsequent 
modifications and clarifications, approving the accounting regulations compliant with the 
International Financial Reporting Standards, as adopted by the European Union. 

Traducerea in llmba engleza are doar scop .nformativ. Traducerea raportului trebu·e citita 1mpreuna cu situattile f1nanciare. iuate .n ansamblu. In situatiile ~n care informat1ile, punctele de vedere 
si op.nii e sunt susceot1bi'e de interpretare, versiunea oriqina.a in limba romana a raportului nostru prevateaza acestei traduceri . 
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Bazele opiniei 

Basis for opinion 

Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA), Regulamentului (UE) 
nr. 537/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 ( .. Regulamentul (U E) 
nr. 537/2014") si Legii nr.162 /2017 ( .. Legea 162/2017"). Responsabilitat ile noastre conform 
acestor standarde sunt descrise mai detaliat in sectiunea .,Responsabilitat ile auditorulu i pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independenti f ata de Societate conform 
Codului etic al profesionistilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde Internationa le de Etica 
pentru Contabili (codul IESBA),conform cerintelor et ice care sunt relevante pentru auditul 
situatiilor financiare in Romania, inclusiv Regulamentul (UE) nr. 537/2014 si Legea 162/2017, si 
ne-am indeplinit responsabilitatile etice conform acestor cerinte si conform Codului IESBA. 
Consideram ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a 
consti t ui baza pentru opinia noastra. 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (ISAs), Regulation 
111!1 (EU) No. 537/2014 of the European Parliament and of the Council of 16 April 2014 ("Regulation 

(EU) No. 537/2014") and Law 162/2017 (,.Law 162/2017").0ur responsibilities under those 
standards are further described in the Auditor's Responsibilities for the Audit of the Financial 
Statements section of our report. We are independent of the Fund in accordance with the 
International Ethics Standards Board for Accountants' Code of Ethics for Professional 
Accountants (IESBA Code) together with the ethical requirements that are relevant to the audit of 
the financial statements in Romania, including Regulation (EU) No. 537 /2014 and Law 162/2017 
and we have fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with these requirements and 
the IESBA Code. We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate 
to provide a basis for our opinion. 

Evidentierea unor aspecte 

Emphasis of matter 

At ragem atentia asupra notei 3.7 "Principii, politici si metode cantabile- Capital/Unitat i de fond" 
si notei 8 "Capital " care tac referire la clasificarea unitatilor de fond . Opinia noastra nu este 
emisa cu rezerve in legatura cu acest aspect. 

Without qualifying our opinion we draw attention to the note 3. 7 "Accounting policies" and note 8 
"Equity" that refer to the classification of unit funds. 

Aspecte che ie de audit 

Key audit matters 

Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, in baza rationamentu lui nostru profesional , au 
avut cea mai mare importanta pentru auditul situatiilor financiare din perioada curenta . Aceste 
aspecte au fost abordate in contextul auditului de sf asurat asupra situatiilor financiare in 
Traducer.a in hmba enqteza are doar seep informat1v _ Traducerea raportulul trebule cltita lmpreuna cu situatiile financiare, luate in ansambtu. In situatiile in care informatiite, punctele de veoere 
si oolniile sunt susceptib1le de interpretare, versiunea originala in limba romana a raportu lui nostru preva1eaza acestei traduceri. 
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ansamblu, si in formarea opiniei noastre asupra acestora, si nu emitem o opinie separata cu 
privire la aceste aspecte cheie. 

3 

Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were of most significance 
in our audit of the financial statements of the current period. These matters were addressed in 
the context of our audit of the financial statements as a whole, and in forming our opinion 
thereon, and we do not provide a separate opinion on these matters. 

Pentru fiecare aspect de mai jos, am prezentat in acel context o descriere a modului in care 
auditul nostru a abordat respectivul aspect. 

For each matter below, our descript10n of how our audit addressed the matter is provided in that 
context. 

Am indeplinit responsabilitatile descrise in sectiunea .. Responsabilitatile auditorului pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru, inclusiv in legatura cu aceste aspecte cheie. In 
consecinta, auditul nostru a inclus efectuarea procedurilor proiectate sa raspunda la evaluarea 
noastra cu privire la riscul de erori semnificative in cadrul situatiilor financiare. Rezultatele 
procedurilor noastre de audit, inclusiv ale procedurilor efectuate pentru a aborda aspectele de 
mai jos, constituie baza pentru opinia noastra de audit asupra situat iilor financiare anexate. 

We have fulfilled the responsibilities described in the "Auditor's responsibilities for the audit of 
the financial statements" section of our report, including in relation to these matters. 
Accordingly, our audit included the performance of procedures designed to respond to our 
assessment of the risks of material misstatement of the financial statements. The results of our 
audit procedures, including the procedures performed to address the matters below, provide the 
basis for our audit opinion on the accompanying financial statements. 

Aspect cheie de audit 

Key audit matter 

Evaluarea investitiilor 

Valuation of financial investments 

Portofoliul de investit ii al Fondului, prezentat in notele 5-7 ale situatiilor financiare , reprezinta o 
parte semnificativa a activelor si pasivelor totale ale Fondului si include obligatiuni 
guvernamentale, obligatiuni corporative, certificate de trezorerie , instrumente de capitaluri 
proprii, instrumente derivate si depozite la banci. 

The Fund's investment portfolio, disclosed in Notes 5 to 7 to the financial statements represents a 
significant part of the Company's total assets and liabilities and includes state bonds, corporate 
bonds, treasury bills, equity investments, derivatives and deposits at banks 

Aceste investitii sunt evaluate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nota 6, 25.709.721 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1si17.204.123 RON 
Traducerea In llmba engleza are doar scop informat iv. Traducerea raportului trebuie citita 1mpreuna cu situatfile financiare, luate in ansamb!u. In situa ti ite in care 1ntormatil1e. punctele de vedere 
si opinli!e sunt susceptibile de interpretare, versiunea oriqinala in limba romana a raportului nostru prevareaza acestei traduceri. 
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este clasificat ca Nivelul 2 . Valoarea justa a activelor si pasivelor financiare tranzactionate pe 
pietele active se bazeaza pe preturile cotate. Pentru restul investitiilor, metodele de evaluare 
includ: valoarea actuala neta si fluxurile de numerar actualizate, comparatia cu instrumente 
similare pentru care exista preturi de piata observabile si alte metode. lpotezele si parametrii 
utilizati in modelele de evaluare includ: ratele dobanzilor fara rise, ratele de referinta, spread­
uri le de credit si alte prime utilizate pentru evaluarea ratelor de discount, a randamentelor 
obligatiunilor, a ratelor de schimb valutar, a indicelui de volatilitate si a corelatiilor previzionate. 

These investments are valued at fair value in accordance with /AS 39. As described in Note 6, 
25, 709, 714 RON is classified under IFRS as Level 1 and17,204, 123 RON is classified as Level 2. 
The fair value of financial assets and liabilities traded on active markets is based on quoted prices. 
For the rest of the investments, the valuation methods include: net present value and discounted 
cash flows, comparison with similar instruments for which there are observable market prices and 
other methods. The assumptions and inputs used in the valuation models include: risk free 
interest rates, reference rates, credit spreads and other premiums used to asses the discount 
rates, bonds yields, forex rates, volatility index and forecasted correlations. 

Datorita ponderii semnificative a investitiilor si a nivelului ridicat de rationament profesional si de 
estimari folosite de conducere in determinarea valorii juste, o mare parte a procedurilor de audit 
a fast concentrata in aceasta arie, si a fast considerata un aspect cheie de audit. 

Due to the significance of the investments and the higher degree of management judgment and 
estimate used in the determination of their fair value, this area requires significant audit effort 
and was assessed as a key matter for our audit. 

Modul in care a fost adresat aspectul cheie de audit 

How our audit addressed the key audit matter 

Procedurile noastre de audit au inclus, printre altele, analiza metodologiei utilizate de conducere 
pentru a determina valoarea instrumentelor financ iare. Am evaluat procesele si am testat 
controa lele interne ale Companiei privind identificarea, masurarea si gestionarea riscului asociat 
evaluarii, inclusiv verificarea independenta a preturilor, guvernanta modelelor de evaluare, 
validarea modelelor si raportarea riscului asociat evaluarii de catre management. 

Our audit procedures included, among other, the analysis of the methodology used by the 
management to assess the value of the financial instruments. We obtained an understanding and 
tested the Company's internal controls over the identification, measurement and management of 
valuation risk including independent price verification control, governance over valuation models, 
model validation and management reporting of valuation risk. 

Pentru sistemele-cheie care stau la baza procesarii tranzactiilor cu instrumente financiare am 
implicat specia listii nostri in IT in efectuarea procedurilor de audit: 

• Am testat eficacitatea operarii controalelor privind acordarea drepturilor de acces pentru 
a determina daca doar utilizatorii desemnati aveau posibilitatea de a crea, modifica sau 
sterge conturi de utilizatori pentru apl icatiile relevante; 

Traducerea in 1imba enc;ileza are dea r scop informativ. Traducerea raportului trebu1e cihta impreuna cu s1tuatiile financiare, !ua te in ansamblu. In stt uatiile 1n care intormat ille, punctete de vedere 
s1 opiniile sunt susceptibile de 1nterpretare. versiunea oriqlnala in limba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traduceri . 
.. ~ .> ·11 5 d' v fJ o .. µi srs. a pvr ~.J ~ ,...~ _ d " c .,, a' 

" . 



Building a better 
workrnq world 

• Am testat de asemenea eficacitatea functionarii controalelor legate de dezvoltarea si 
modificarea aplicatiilor pentru a determina daca acestea sunt autorizate, testate si 
implementate in mod corespunzator; 

• In plus, am evaluat si testat eficacitatea proiectarii si operarii controalelor incorporate in 
aplicatii si a celor dependente de sisteme IT din procesele relevante pentru auditul 
nostru. 

For the key underlying systems used for the processing of transactions in relation to financial 
instruments we involved our information technology specialists to assist us in performing our 
audit procedures: 

• We tested the operating effectiveness of controls over granting access rights to 
determine if only appropriate users had the ability to create, modify or delete user 
accounts for the relevant systems; 

• We also tested the operating effectiveness of controls around the development and 
changes of systems to determine whether these are appropriately authorized, tested and 
implemented. 

• Additionally, we assessed and tested the design and operating effectiveness of the 
application and IT-dependent controls in the processes relevant to our audit. 

Am evaluat modelele, parametrii si ipotezele uti lizate de Fond pentru determinarea valorilor 
juste, implicand specia listii nostri in evaluare, dupa caz, in efectuarea procedurilor de audit. 
Procedurile noastre de audit au inclus urmatoarele: 

• Pentru investitiile tranzactionate pe piete active cu evaluarea bazata pe preturile cotate 
(obligatiuni corporative si obligatiuni guvernamentale), clasificate conform IFRS pe nivel 
1, am comparat preturile cotate cu parametrii utilizati in procesul de evaluare, si am 
analizat de asemenea lichiditatea pietei (volumul tranzactiilor, ultima data de 
tranzactionare, alte informatii de piata, dupa caz); 

5 

• Pentru investitiile in instrumente necotate sau pentru instrumentele pentru care nu exista 
un pret de piata cotat pe o piata activa (obligatiuni corporative, obligatiuni 
guvernamentale si instrumente financiare derivate), clasificate conform IFRS ca Nivel 2. 

o Pentru o selectie de investitii am evaluat parametrii de baza (cum ar ti 
randamentul instrumentelor de referinta, ratele swap, swap-urile pe riscul de 
credit si spread-urile), ipotezele si modelele, luand in considerare metodele 
alternative de evaluare si senzitivitatile la factorii cheie; 

o Pentru o selectie de preturi utilizate am testat ca au fost obtinute din surse 
externe si ca au fost preluate cored in modelele de evaluare; 

o Am testat acuratetea matematica a modelelor de evaluare; 
o Am comparat pe baza de esantion, valorile juste rezultate din modelul nostru 

intern de evaluare cu valorile juste determinate de Fond, si am investigat 
eventualele diferente identificate, daca a fost necesar; 

o In particular pentru investitiile clasificate ca Nivelul 2, am evaluat daca notele la 
situati ile financiare includ senzitivitatea la factorii-cheie, pentru a reflecta 
expunerea Fondului la riscul asociat evaluarii instrumentelor financiare; 

Traducerea in limba enQleza are doar seep 1nformat1v Traducerea raportulul trebuie c1t1ta 1mpreuna cu s1tuatiile financiare, luate In ansamt>tu. In s1tuati'le m care 1nformatiile, punctele de vedere 
s1 opiniile sunt susceotibile de 1nterpretare .... ersiunea or-Q•nata 1n imba romana a raportutui nostru preva eaza acestei traduceri. 
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• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditiile 
contractuale cu informatiile disponibile pe piata privind ratele de dobanda si ratingul de 
credit al contrapartidelor. 

We have evaluated the models, inputs and assumptions used by the Fund in determining fair 
values, involving our valuation specialists, where appropriate, to assist us in performing our 
procedures. Our audit procedures included the following: 

6 

• For investments traded on active markets with valuation based on quoted prices 
(government bonds and corporate bonds), classified under IFRS as Level 1, we compared 
the quoted prices with the inputs in the valuation process and also assessed the liquidity of 
the market (volume of transactions, last transaction date, other market information, as 
available); 

• For investments in non-quoted instruments or instruments that are not quoted on an 
active market (corporate bonds, government bonds and derivatives), classified under IFRS 
as Level 2. 

o We assessed for a selection of investments, key inputs (such as reference 
instrument yield, swap rates, credit default swaps and spreads), assumptions and 
models, considering alternative valuation methods and sensitivities to key factors; 

o We tested for a selection of pricing inputs used, that they were externally sourced 
and were correctly input into models; 

o We tested the mathematical accuracy of valuation models; 
o We compared, on a sample basis, the fair values derived from our internal valuation 

model to the fair values determined by the Fund and investigated any differences 
identified, if the case; 

o Particularly for investments classified as Level 2 , we assessed whether the 
financial statement disclosures, include sensitivity to key inputs, to reflect the 
Fund's exposure to financial instrument valuation r isk; 

• We also assessed valuation of deposits at banks, comparing with contractual terms and 
market available information regarding interest rates and counterparties credit rating. 

Am evaluat de asemenea si gradul de adecvare al notelor explicative ale Fondului cu privire la 
baza de evaluare, metodologiile si parametrii utilizati in determinarea valorii juste in 
conformitate cu IFRS. 

We have further assessed the adequacy of the Fund· s disclosures about the valuation basis, 
methodologies and inputs used in the fair value measurement in accordance with IFRS. 

Alte informatii 

Other information 

Alte informatii includ Raportul administratorilor, dar nu includ situat iile financiare si raportul 
nost ru de audit cu priv ire la acestea. Conducerea este responsabi la pentru alte informatii. 

Traducerea In limba engleza are doar scop lnformat iv. Traducerea raportutul trebuie cllita impreuna cu sltuatlile tmanciare. tuate in ansamblu. In situatlile in care lnformatnle, puncte le de vedere 
si op1niile sunt susceptibi!e de 1nterpretare, versiunea orig inala in limba romana a raportulul nostru preva!eaza acestei traduceri. 
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The other information comprises the Administrator's, but does not include the financial 
statements and our auditors' report thereon. Management is responsible for the other 
information. 

Opinia noastra de audit asupra situatiilor financiare nu acopera alte informatii si nu exprimam 
nicio forma de concluz ie de asigurare asupra acestora. 
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Our audit opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not 
express any form of assurance conclusion thereon. 

In legatura cu auditul efectuat de noi asupra situatiilor financiare, responsabilitatea noastra este 
de a citi aceste alte informatii si, facand acest lucru, de a analiza daca acestea nu sunt in 
concordanta, in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau cunostintele pe care le-am obtinut 
in urma auditului sau daca acestea par sa includa erori semnificative. Daca, in baza activitatii 
desfasurate, ajungem la concluzia ca exista erori semnificative cu privire la aceste alte informatii, 
noi trebuie sa raportam acest lucru. Nu avem nimic de raportat in acest sens. 

In connection with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the other 
information and, in doing so, consider whether the other information is materially inconsistent 
with the financial statements or our knowledge obtained in the audit or otherwise appears to be 
materially misstated. If, based on the work we have performed, we conclude that there is a 
material misstatement of this other information, we are required to report that fact. We have 
nothing to report in this regard. 

Responsabilitatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situatiile 
financiare 

Responsibilities of Management and Those Charged with Governance for the Financial 
St at ements 

Conducerea Societatii are responsabilitatea intocmirii si prezentarii fidele a situatiilor financiare 
in conformitate cu Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu 
modificarile si clarificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de 
Raportare Financiara asa cum au fost adoptate de catre Uniunea Europeana, si pentru acel 
control intern pe care conducerea ii considera necesar pentru a permite intocmirea de situatii 
financiare care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate fie de frauda, fie de eroare. 

Management is responsible for the preparation and fair presentation of the financial statements in 
accordance with FSA Norm 39/2015, with all subsequent modifications and clarifications, and in 
accordance with the International Financial Reporting Standards, and for such internal control as 
management determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are 
free from material misstatement, whether due to fraud or error . 

La intocmirea situatiilor financiare, conducerea este responsabila sa evalueze abilitatea Fondului 
de a-si desfasura activitatea conform principiului continuitatii activitatii si sa prezinte, daca este 
cazul, aspectele referitoare la continuitatea activitatii si folosirea principiului cont inuitatii 
Traducer.a in Wmba engleza are doar seep informativ. Traducerea raportului trebuie citita impreuna cu sltuatiile financiare, luate in ansambtu. In situatiile 1n care mformatiile, punctele de vedere 
si opin1iJe sunt susceptibile de 1nterpretare. versiunea ori9inala in limba romana a raoortului nostru prevaleaza aces te i traduceri. 
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activitati i, mai putin in cazu l in care conducerea intentioneaza sa lichideze Fondul sau sa ii 
inceteze activitatea sau nu are nicio alternativa reala decat sa procedeze astfel. 

In preparing the financial statements, management is responsible for assessing the Company's 
ability to continue as a going concern, disclosing, as applicable, matters related to going concern 
and using the going concern basis of accounting unless management either intends to liquidate 
the Company or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so. 

Persoanele responsabile cu guvernanta au responsabilitatea supravegherii procesului de 
raportare financiara a Fondului. 

Those charged with governance are responsible for overseeing the Fund's financial reporting 
process. 

Responsabilitatile auditorului pentru auditul situatiilor financiare 

Auditor's Responsibilities for the Audit of the Financial Statements 
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Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care 
situatiile financiare , luate in ansamblu, nu contin denaturari semnificat ive cauzate de eroare sau 
frauda si de a emite un raport de audit care sa includa opinia noastra. Asigurarea rezonabi la 
reprezinta un nivel ridicat de asigurare, insa nu este o garantie ca un audit desfasurat in 
conformitate cu standardele ISA va detecta intotdeauna o denaturare semnificativa, daca 
aceasta exista. Denaturarile pot fi cauzate fie de frauda fie de eroare si sunt considerate 
semnificative daca se poate preconiza, in mod rezonabil, ca acestea, atat la nivel individual sau 
luate in ansamblu, vor influenta deciziile economice ale utilizatorilor luate in baza acestor situatii 
financia re. 

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a 
whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an 
auditors' report that includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but 
is not a guarantee that an audit conducted in accordance with ISAs will always detect a material 
misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered 
material if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the 
economic decisions of users taken on the basis of these financial statements. 

Ca parte a unui audit in conformitate cu standardele ISA, ne exercitam rat ionamentul profesional 
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditului. De asemenea: 

As part of an audit in accordance with ISAs, we exercise professional judgment and maintain 
professional skepticism throughout the audit. We also: 

• ldentificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situatiilor f inanciare, cauzate 
fie de frauda fie de eroare, stabil im si efectuam proceduri de audit care sa raspunda acestor 
riscuri si obtinem probe de audit suficiente si adecvate pentru a const itui o baza pentru opinia 
noastra. Ri scul de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de frauda este mai 

Traducerea ln hmoa en91eza are doar scop informat iv. Traducerea raportu!ui trebuie citita impreuna cu situatiile flnanciare, luate In ansamblu. In situatllle in care informatifle. punctele de vedere 
si opiniile sunt susceptibile de interpretare. versiunea oriqinala in hmba romana a raportului nostru preva reaza acestel traduceri. 
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ridicat decat eel de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de eroare, deoarece 
frauda poate include complicitate, falsuri, omisiuni intentionate, declaratii fa lse sau evitarea 
controlului intern. 

• Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements, whether 
due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and 
obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion. The 
risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is higher than for one 
resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, 
misrepresentations, or the override of internal control. 
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• lntelegem controlul intern relevant pentru audit pentru a stabili procedurile de audit adecvate 
in circumstantele date, dar nu si in scopul exprimarii unei opinii asupra eficacitatii controlului 
intern al Societatii. 

• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit 
procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing 
an opinion on the effectiveness of the Company's internal control. 

• Evaluam gradul de adecvare a politicilor cantabile utilizate si rezonabilitatea estimarilor 
cantabile si a prezentarilor aferente de informatii realizate de catre conducere. 

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of 
accounting estimates and related disclosures made by management. 

• Concluzionam asupra caracterului adecvat al utilizarii de catre conducere a principiului 
continuitatii activitatii, si determinam, pe baza probelor de audit obtinute, daca exista o 
incertitudine semnificativa cu privire la evenimente sau conditii care ar putea genera indoieli 
semnificative privind capacitatea Societatii de a-si continua activitatea. In cazul in care 
concluzionam ca exista o incertitudine semnificativa, trebuie sa atragem atent ia, in raportul 
de audit, asupra prezentarilor aferente din situatiile financiare sau, in cazul in care aceste 
prezentari sunt neadecvate, sa ne modificam opinia. Concluziile noastre se bazeaza pe 
probele de audit obtinute pana la data raportului nostru de audit. Cu toate acestea, 
evenimente sau conditii vii toare pot determina ca Fondul sa nu isi mai desfasoare activitatea 
in baza principiulu i continuitatii activitatii . 

• Conclude on the appropnateness of management's use of the going concern basis of 
accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a material uncertainty exists 
related to events or conditions that may cast significant doubt on the Company's ability to 
continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are required 
to draw attention in our auditors' report to the related disclosures in the financial statements 
or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our conclusions are based on the 
audit evidence obtained up to the date of our auditors' report. However, future events or 
conditions may cause the Company to cease to continue as a going concern . 

Traducerea in limba eng'eza are doar scop nformat1v. Traducerea raportulul trebuie c1tita impreuna cu situatme financiare, luate .n ansamblu. In situati1!e in care informatiile, punctele de vedere 
sl op1niile sunt susceptibile de int erpretare, versiunea onqina a in limba romana a raportului nostru prevaleaza aceste1 traduceri. 
.... q ~ • 'J'" -r _.., 4 ,., e ...._,..,~ • ~ 1 · ..... d 
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• Eva luam prezentarea, st ructura si cont inutul general al situatiilor financiare, inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situat iile financiare reflecta tranzactiile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidela. 
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• Evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements, including 
the disclosures, and whether the financial statements represent the underlying transactions 
and events in a manner that achieves fair presentation . 

Comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, print re alte aspecte, obiectivele planificate 
si programarea in timp a auditului, precum si constatarile semnificative ale auditului, inclusiv 
or ice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le identificam pe parcursu l auditului 
nostru. 

We communicate with those charged with governance regarding, among other matters, the 
planned scope and timing of the audit and significant audit findings, including any significant 
deficiencies in internal control that we identify during our audit. 

De asemenea, prezentam persoanelor responsabile cu guvernanta o declaratie cu privire la 
conformitatea noastra cu cerintele etice privind independenta si le comunicam toate relatiile si 
alte aspecte care pot fi considerate, in mod rezonabi l, ca ar putea sane afecteze independenta 
si, unde este cazul, masurile de siguranta aferente. 

We also provide those charged with governance with a statement that we have complied with 
relevant ethical requirements regarding independence, and to communicate with them all 
relationships and other matters that may reasonably be thought to bear on our independence, 
and where applicable, related safeguards. 

Dintre aspectele pe care le comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, stabilim acele 
aspecte care au avut cea mai mare importanta in cadrul auditului asupra situatiilor financiare din 
perioada curenta si, prin urmare, reprezinta aspecte che ie de audit. 

From the matters communicated with those charged with governance, we determine those 
matters that were of most significance in the audit of the financial statements of the current 
period and are therefore the key audit matters. 

Traducerea in limba enqleza are doar scop 1nformativ. Traducerea raporrutu1 lrebu e c1hla impreuna cu s1tua tii1e financiare. iuate In arsamblu. In situafile '"care informatme. punctele de vedere 
s1 ooiniile sunt suscept1bile de 1nterpretare, versiunea origmala In limba romana a raportulu1 nostru prevaleaza acestei traduceri. 

g s/'I "rd • "In n f 'O'r9til ;.;..i ~ocs e 'I' d ' n ,. ., o .. r1 i( ' d"'" 4 d n ...,. .. 

or ' ,.. .,,, .... 



-

-
Bu !ding a better 
working world 

Raport cu privire la alte cerinte legale si de reglementare 

Report on Other Legal and Regulatory Requirements 

Raportare asupra unor informatii, altele decat situatiile financiare si raportul nostru de audit 
asupra acestora 

Reporting on Information Other than the Financial Statements and Our Auditors' Report 
Thereon 

Pe langa responsabilitatile noastre de raportare conform standardelor ISA si descrise in 
sectiunea .. Alte informatii", referitor la Raportul administratorilor, noi am citit Raportul 
administratorilor si raportam urmatoarele: 

11 

a) in Raportul administratorilor nu am identificat informatii care sa nu fie consecvente, sub 
toate aspectele semnificative, cu informatii le prezentate in situatiile financiare la data de 
3 1 decembrie 2017, atasate; 

b) Raportul administratorilor, identificat mai sus, include, sub toate aspectele semnificative, 
informatiile cerute de Norma ASF nr. 39/2015, articolele 8-13; 

c) pe baza cunostintelor noastre si a intelegerii dobandite in cursul auditului sit uatiilor 
financiare intocmite la data de 31 decembrie 2017 cu privire la Fond si la mediul acestuia, 
nu am identificat informatii eronate semnificative prezentate in Raportul 
administratorilor. 

In addition to our reporting responsibilities according to ISAs described in section "Other 
information", with respect to the Administrators' Report, we have read the Administrators' 
Report and report that: 

a) in the Administrators' Report we have not identified information which is not consistent, in 
all material respects, with the information presented in the accompanying financial 
statements as at December 31, 2017; 

b) the Administrators' Report identified above includes, in all material respects, the required 
information according to the provisions of the ASF Norm 39/ 2015 points B - 13; 

c) based on our knowledge and understanding concerning the entity and its env1ronment 
gained during our audit of the financial statements as at December 31, 2017, we have not 
identified information included in the Administrators' Report that contains a material 
misstatement off act. 

Traducerea in limba engleza are aoar scop informativ, Traducerea raportutu1 trebuie ciMa ~mpreuna cu situatlile financiare, luate in ansamb1u. In situatiile in care informatiile, punctele de vedere 
si ooinii\e sunt suscept1b•le de 1nterpretare. vers iunea oriq1na1a in l1mba romana a raoortului nostru prevaleaza aceste t traduceri. 

•·4 c-~ " "'" .. ... .. J • JI .) o ~ ers 
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Alte cerinte privind cuprinsul raportului de audit conform Regulamentului (UE) nr. 537 /2014 al 
Parlamentului European si al Consiliului 

Other requirements on content of auditor's report in compliance with Regulation (EU) No. 
537/2014 of the European Parliament and of the Council 

Numirea si aprobarea auditoru lui 

Appointment and Approval of Auditor 

Am fast numiti auditori ai Fondului de catre Consiliul de Administratie al Societatii la data de 28 
aprilie 2017 pentru a audita situatiile financiare ale exercitiului f inanciar incheiat la 31 
decembrie 2017. Durata totala de misiune continua, inclusiv reinnoirile (prelungirea perioadei 
pentru care am fost numiti initial) si renumirile anterioare drept auditori a fost de 16 ani, 
acoperind exercitiile financiare incheiate la 3 1decembrie2002 pana la 3 1 decembrie 2017. 

We were appointed as auditors of the Company by the General Meeting of Shareholders on 28 
April 2017 to audit the financial statements for the financial year end December 31, 2017. Total 
uninterrupted engagement period, including previous renewals (extension of the period for which 
we were originally appointed) and reappointments for the statutory auditor, has lasted for 16 
years, covering the financial periods end December 31, 2002 till December 31, 2017. 

Consecventa cu raportul suplimentar adresat Comitetului de Audit 

Consistency with Additional Report to the Audit Committee 

Opinia noastra de audit asupra situat iilor financiare exprimata in acest raport este in concordanta 
cu raportul suplimentar adresat Comitetului de Audit al Societatii, pe care I-am emis in aceeasi 
data in care am emis si acest raport. 

Our audit opinion on the financial statements expressed herein is consistent with the additional 
report to the Audit Committee of the Company, which we issued on the same date as the issue 
date of this report. 

Servicii non-audit 

Provision of Non-audit Services 

Nu am furni zat Fondului servicii non-audit interzise mentionate la articolul 5 alineatul (1) din 
Regulamentul CUE) nr. 537 /2014 al Parlamentului European si al Consiliului si ramanem 
independenti fata de Fond pe durata auditului. 
Nu am furni zat Fondului alte servicii decat cele de audit statutar prezentate in situatii le 
financiare. 

Traducerea In limba eng!eza are dear scop informativ. Traducerea raportulu1 t rebule c1tua 1mpreuna cu s1tuatiile financiare, luate in ansamblu. In s1tuatii1e in care informat1ile, punctele de vedere 
sl opiniile sunt susceptibile de interpretare, 11ersiunea originala in Umba romana a raportului nostru prevaleaza aceste t raduceri. 

Q d s dr ., ,. "foma• o~ ,D\;r"os ; 1 r :n~ ·edJ /1 4 a!e,...enrs. as 1 11 u e 4 '"' _,. f ,.., •lf """•1 ., e" )" 
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No prohibited non-audit services referred to in Article 5(1) of Regulation (EU) No. 53 7 /2014 of 
the European Parliament and of the Council were provided by us to the Fund and we remain 
independent from the Fund in conducting the audit. 
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Jn addition to statutory audit services ard services disclosed in the financial statements, no other 
services which were provided by us to the Company, and its controlled undertakings. 

In numele, 

On behalf of 

Ernst & Young Assurance Services SRL 

Bd. Ion Mihalache 15-17, etaj 21, Bucuresti, Romania 

15-17, Jon Mihalache Blvd., floor 21, Bucharest, Romania 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 77 /15 august 2001 

Registered with the Chamber of Financial Auditors in Romania 

No. 77/15 August 2001 

2 4. MAI. 1018 

Nume Auditor I Partener: Sebastian Mocanu 

Name of the Auditor/ Partner: Sebastian Mocanu 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 1603/16 august 2005 

Registered with the Chamber of Financial Auditors in Romania 

No 1603/16 August 2005 

Bucuresti , Romania 

24 mai 2018 

Bucharest, Romania 

24 May 2018 

Traaucerea '" timba enqleza are doar scop 1nformativ. Traducerea raportului trebu e cit1ta 1mpreuna cu situatlite hnanciare, iuate m ansamblu. In s1tua1iile 1n care 1nform3tiile. ounctele de .,,edere 
s1 001mile sunt susceptibi1e de interpretare, versiunea or0q1na1a 1n limba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traducen. 
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BRO Diverso 
Situatii fin anciare individ ualc in tocmite in conformitate cu Standa rdele Interna tionale de Raportare 
Financiara - pcntru anul inchciat la 31 dcccmbric2017 
(toate sumele sun/ expmna/e in lei(" RON"), daca nu esle specif/cat alt/el) 

Situatia rczultatului global 
pent ru cxcrcitiul inchciat la 31 clcccmbric 2017 

201 7 2016 

No ta RON RO 

Vcnituri 

Castig /(pierdere) net( a) privind activcle finan ciarc si datorii lc 6 1.700.080 (64.596) 
financiare la valoarea justa prin contu l de profit si pierdere 

Venituri din dobanzi 

Venituri din dividende 

Castig I (pierdere) net( a) din cursul de schimb 

Cheltuieli 

Cheltuiel i cu onorariile dcpozitarului si administratorului 
Cheltuiel i cu onorariile de intermcdierc si alte costu ri de 
tranzactionare 

Alte cheltuieli generale 

Profi t/(picrdcrc) in aintc de im pozita re 

Impozite retinute la sursa 

Profitul /(picrderea) cxerc itiulu i 
Alte elemente ale rezultatului global 

Total rczultat global a l cxcrcitiului 

Director General, 
BRO Asset Management S.A.I 
Mihai PURCAREA 

~ 

3 

9 739.901 721.747 

JO I. I 21.758 745.288 
JI (4.066) (23 .243) 

3.557.673 J.379.196 

12 760.250 598.023 

32.738 46.3 81 

58.684 52 .931 

85 1.672 697.335 

2.706.001 68 1.861 

13 56.089 I 19.249 

2.649.9 12 562.616 

2.649.912 562.616 

Coordonator Compart iment Financiar si Operatiuni, 
BRO Asset 1anagement S.A.I 
Simona BELEHUZI 



BRD Diverso 
Situat ii financiare individuale intocmite in conformitat e cu Standardele Internati onale de Raportare 
Financiara - pentru anul incheiat la 31decembrie201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei (" RON"), dnca 1111 este specificat al(fe/) 

Situatia pozitiei financiarc 
la 31 decembrie 2017 

Active 

Numerar si echivalentc de numerar 

Decontari cu intermediarii 

Dividende de primit 
Active financ iare la valoarea justa prin contul de 
profit si pierdcrc 

Total active 

Datorii 
Datorii privind onorari ile depozitarului si 
admin istratorului 

Alte datorii si cheltuieli estimate 
Datorii financiare la valoarca justa prin con tu I de 
profit si pierdcre 

Total datorii 

Capital propriu 
Capital social 

Prime de capital 

Rezultatul reportat 

Total capital propriu 

Total datorii si capita l propr iu 

Director General. 
BRD Asset Management S.A.I 
Mihai PURCAREA 

~ 

Not a 

11,12 

10 

6.7.12 

6.7.12 

8 

4 

20 17 2016 

RO N RON 

5.77 1.490 581.360 

29. 164 

37.307.103 26. 173 .634 

-13. 107.757 26.754.994 

70.743 46.927 

194.51 3 26.698 

164.748 

430.004 73.625 

26.082.490 17.020.934 

3.634.564 (650.35 t) 

12.960.699 10.3 10.786 

42.677.753 26.681.369 

-13.107.757 26.754.994 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni. 
BRD Asset Management S.A .I 
Simona 13ELEI IUZ I 
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BRD Diverso 
Situatii fin anciarc individua lc intocmitc in conformitatc cu Standardcle Internationa le de Raporta re 
Financiara - pcntru anul inchciat la 31dccembrie201 7 
(toate sume/e sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specijicat a/tfe/) 

Situatia modifica rilor ca pitalurilor proprii 
pentru exercitiul inchciat la 31 dcccmbrie 2017 

Nu mar Capital unitati 
ck fond socia l 

,\ 'ora H01\ 

La 1 ianuaric 2017 170.209 17.020.934 

Modiflcari ale cap1talurilor 
proprii in 201 7· 

Rezultatu l exercitiului 
Alte elemente ale rezultatului 
global 
Tota l rczultat globa l a l 
excrcit iului 
Subscricre un itati de fond 8 136.920 14.085.419 

Rascumparare unitati de fond 8 (49.881} (5.053.863 2 

La 31 dee cm br ic 2017 257.248 26.082.490 

Prime de Rczultatul Total 
capital capital rcportat 
~ro~riu 

ROI\' RO RO 

(650.351) 10.3 I0.786 26.681.369 

2.649.9 12 2.649.9 12 

2.649.912 2.649.912 

7.570.072 21 655.49 1 

(3 .285. 9972 {8.309.020~ 

3.634.564 12.960.699 42.677.753 

Director General, 
BRD Asset Management S.A.I 
Mi hai PURCAREA 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni , 
BRD Asset Management S.A.I 
Simona BELEHUZI 
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BRD Diverso 
Situatii fina ncia re individualc intocmitc in conformitatc cu Standardclc Internationa le de Raportarc 
Financiara - pentru anul inehciat la 31deccmbric201 7 
(toate sume/e sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat altfe/) 

Situatia fluxurilor de trezorcric 
pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie 2017 

Fluxuri de trezorcrie din activita ti de cxploatarc 

Profitul/ (picrdcrca) excrcitiului 

Ajusta ri pentru reconcilicrea profitului/{pierderii) cxerci tiul ui 
cu fluxuri de trezorerie netc din cxploatare 

Modificari netc ale activelor si datoriilor din exploatare 
(Crcsterea)/dcscrestcrca datoriilor pri vind comisioanclor de 
inetrmediere 
(Crcsterea)/dcscrestcrca activclor financiarc detinutc in vcdcrca 
tranzactionari i 
Crcsterea/(dcscresterea) datoriilor privind onorariilc dcpozitarului 
si administratorului 

Crcsterea/(dcscresterca) altor datorii 
(Crcsterea)/dcscresterca datoriilor financiarc dctinutc in \Cdcrca 
tranzactionari i 

Numcrar net generat de I (fo losit in) activitatile de cxploatarc 

Fluxuri de trezorerie din activitati de finantare 

Sume obtinutc din emiterea de actiun i 

Plati la rascumpararca de actiuni proprii 

urnera r net folosit in activitatile de finantare 

Crcsterea/(dcscrcstcrca) neta de numcrar si cchh alcnt..: de numcrar 

umcrar s i cchivalcntc de numcrar la I ianuarie 

J umerar si cchivalente de numerar la 3 1 decembrie 

Numerarul net gencrat de I (fo lo it in) activitatilc de cx ploarnrc 
incl ude: 

Dobanzi incasatc 

DI\ idende incasate nctc de impoz11ul rctinut la sursa 

lmpozit reunut la sursa 

10 

10 

8 

Ola 

2017 

RON 

2.649.9 12 

(29. 164) 

{11.1 33.469) 

23.816 

167.8 15 

164.748 

(8. 156.342) 

2 1.655.490 

(8.309.0 19) 

13.346.47 1 

5. 190. 130 

58 1.360 

5.77 1A90 

74 7.485 

962.437 

56.089 

2016 

RON 

562.6 16 

4.023.992 

(6. 109) 

19.987 

4.600.485 

734.915 

(5. 112.668) 

(4.3 77.753) 

222.734 

358.628 

581.360 

8 15.430 

594..t55 

11 9.249 

Director General 
BRD Asset Management S.A. I 

Coordonator Compartimcnt Financiar si Operatiuni 
BRO Asset Management S.A. I 

M ;h,;P~A Si mona BELEHUZI 
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BRO Diverso 
Situatii financiare individuate intocmite in conformitatc cu Standard clc Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul incheiat la 31 dcccmbric 201 7 
(tome sumele sum expmnate 111 lei (" RON"), daca nu este specificat altfel) 

Note la situatiile financiare 

I. lnformatii dcsprc ocicta tc 

BRO DIVER O (Fondul) este un fond deschis de investiti i cu scdiul in Romania. fondul a fost desch1s in 27 

august 2008, pentru o durata nelimitata. conform Lcgii 297/2004 privind piata de capital si Regulamentul 15/2004 

al Autoritatiia de Supravegherc Financiara (,,A F") privind autorizarea si functionarea societatilor de administrare 
a investitiilor. a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor si reautorizat in iunie 2015 in conformitate 
cu prevederile Ordonantei de Urgenta a Guvcrnului. nr.32,2012 privind organismcle de plasament colectiv in 
valori mobi liare si societatile de administrare a invest itiilor, precum si pentru modificarea Legii. nr.297/2004, s1 
ale Regulamentului ASF nr.9/2014 privind autorizarea si functionarea societatilor de admin1strare a investitiilor, 
a organi smelor de plasament colectiv s1 a depozitari lor. 

Fondul este administrat de BRO ASSET MANAGEME TS.A.I. S.A. cu sediul social in Bucuresti, Opera Center 
2, Str. Nicolae Staicovici nr: 2, cod postal : 050558, sector 5, Romania. Depozitarul Fondului este BRD Groupe 
Societe Generale SA, cu sediul in Str Biharia. nr 67-77, META Y, Corp A2 13ucurcsti. Sector I, Romania, 013981 

Obiectivul Fondului este obtincrca de pcrformante pe termen mediu prin valorizarea activa a resurselor colectate, 
activele sale fiind investite pe pietelc de actiuni , pe pietele de obligatiuni (de stat, municipale si corporative) si pe 
pietelc monctarc in principa l romancsti , dar si pc cele din Uniunca Europeana cu asigurarea unei lichiditau 
imediate, urmarirea de randamente stab ile si selectia contrapartidclor. 

Unitatile Fondului pot Ii rascumparate la alegcrea dctinatorului. 

In luna Martie 20 17, FDI BRO DI VERSO a lansat clasa de unitati de fond denominate in EUR. Astfel , Fondul 
emite doua clase de un itati de fond: o clasa cu unitat i de fond in EUR (Clasa E- EU R) si o clasa cu un itati de fond 
in RO (Clasa RO ). Yaloarea nominala a unci unitati de fond din clasa denominata in RO (clasa A) este de 
100 (una suta) RON, iar cea a unei unitati de fon d din clasa dcnominata in EURO (clasa E) este de 25 (douazeci 
si cinci) de Euro. Unitat ile de fond din clasa dcnomina1a in EURO (clasa E) vor fi subscrise si rascumparate 
(cumparate si vandutc) in EURO. Performanta clasei E (denom inata in EURO) poate ti intluentata de evolutia 
cursului de schimb. 

Situatiile financiare ale Fondului BRO Divcrso pcntru exercitiul financiar 31 Decembrie 201 7 au fost autorizate 
pentru emitere conform hotararii Consiliului de Administratie BRO Asset Management din data de 24 mai 2018 . 

2 Bazcle intocmirii situatiilor financiarc 

Situatiilc financiare ale Fondului au fost intocm ite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara adoptate de Uniunea Europeana. 

Situatiile financiare au fost intocmite in baza costului istoric, cu exccptia activelor si datorii lor financiare detinute 

la valoarea justa prin contul de profit si picrdcre care au fost evaluate la valoarea justa. 

Situatii le fin anciare sunt prezentate in RON, iar toatc valorilc sun! rotunjite la I RON, cu exceptia cazuri lor in 

care este prevazut altfel. 

Pre::entarea situatiilorfinanciare 

Fondul isi prezinta situatia pozitiei financiarc in ordinea lichid itati i. 

Continuarea activitatii 

Administratorul Fondului a efectuat o evaluarc a capacitatii Fondului de a-si continua act ivi tatea si este satisfacut 

ca Fondul detine resursele pentru a-si cont inua activi tatea in viitorul previzibil. De asemenea, conducerea nu arc 
cunostinta de ince11itud in i scmnificativc care pot punc sub semnul intrebarii capacitatea Fondulu i de a-si continua 
activitatea. De aceea, situatiile financ iarc vor fi intocm ite in baza principiului continuitatii activitatii . 
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BRO Diverso 
Situatii financiare individuale intocmitc in conformitatc cu Standardclc Internationale de Raportarc 
Financiara - pentru anul inchciat la 31 dcccm bric 201 7 
(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca 1111 este specificat alt/el} 

3. Principii. politici si metodc contabilc 

3.1 111stru111e11te ji11a11ciare 

(i) Clasificare 

Fondul isi clasifica activele fi nanciare si datoriile financiare in urmatoarclc catcgorii. in conformitate cu 
prevederile IAS 39. 

Active financiare si datorii financiarc la va loa rca justa prin contul de profit si pierdere 

Active si datorii flnanciare detinute in vederea tran::actionarii: activele financiare sunt clasificate in aceasta 
categorie daca sunt achizitionale in vcderea vanzarii si/sa u reachizitiei in termen scurt. Aceasta categorie include 
instrumente de capital propriu (actiuni ) si instrumcntc de datorie purtatoare de dobanda. Aceste active sunt 
achizit ionate in principal pentru a genera profit din nuctuatiilc pc tcrmcn scurt ale prcturilor. 

Fondul nu are instrumente financiare care, la recunoastcrca initiala, au fosl clas ificate in mod specific ca fiind 
eva luate 'la valoarca justa prin profit sau pierdcrc'. 

Alte datorii financiarc 

Aceasta categorie cuprinde toate datoriile financiare, altele decal cele la valoare jusla prin contul de profit si 

pierdere. In aceasta categoric Fondu l include altc datorii pc tcrmcn scurt , adica datorii catre custode si 
admin istratorul Fondului si alte datorii si chcltuicli estimate. 

(ii) Rccunoastcre 

Fondul recunoaste un activ financiar sau o datoric financiara atunci, s1 numai atunc i cand dcvinc parte a 
prevederilor contractuale ale instrumentului. 

Cumpararile sau vanzarilc de active financiarc care ncccsita livrare de active inlr-un termen stabili t, in general, 

prin regulamente sau conventii de pc piata (tran1.actii standard), sunt recunoscutc la data tranzactici. respectiv, 
data la care Fondul se angajeaza sa cumpere sau sa vanda activul. 

(iii) Evaluare ini tiala 

Activele financiare si datoriile financiare la valoarea justa prin contul de profit s i pierdere sunt inregi strate in 
situatia pozitiei financiare la valoarea justa. Toate costurilc de tranzactionare ale acestor instrumente sunt 
recunoscute direct in contul de profit si picrdcrc. 

lmprumuturi le, crcantcle si datoriilc financiare (altclc decal cclc clasificatc ca clctinutc in vcdcrca tranzactionari i) 
se evalueaza ini tial la valoarea justa, plus orice costuri incrementalc direct atribuibilc achizitici sau emiterii. 

(iv) Evaluarea ult cr ioa ra 

Dupa evaluarea initiala Fondul isi evalueaza la valoareajusta instrumcntclc financiarc clasificatc astfel prin contul 
de profit si pierdere. Modificarile ulterioare ale valorii juste a acestor instrumcntc financiare sunt inregistrate la 
,.Venituri sau pierden nete pril'ind activele s1 datoriile flnanciare la valoarea Justa prin contul de profit si 
p1erdere''. Dobanda incasata s i veni turile din di\ 1dcndc aferente acestor instrumcntc se inrcgistreaza separat la 
,,Vemtun din doband' si, respectiv la . .Venitun c/111 dividende" . 

Jmprumuturile si creantclc (inclusiv dcpozi tclc bancarc pc tcrmcn scurt) sunt inregistrate la cost amortizat fo losind 
metoda dobanzii efective minus orice ajustare pentru dcpreciere. Cast igur ilc si picrdcrilc sunt inclusc in contul de 

profit si pierdere cand imprumuturile si creantele sunt derecunoscute sau depreciate, precum si pc durata intregu lui 
proces de amortizare. Veniturile din dobanzi afercntc dcpozitelor pc tcrmcn scurt sunt inregistrate la ,,Venituri din 

doban::1". 
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Datorii le financiare . al tele decal ce le clas ificate la valoare j usta prin contul de profit si pierdere. sunt evaluate la 

cost amort izat folosind metoda dobanzii efective. Ca tigurile i pierderile unt incluse in contul de profit s1 

pierdere cand datoriile sunt derecunoscute precum si pc durata intregului proccs de amortizare. 

Metoda dobanzii efeetive este o metoda de calcul a costului amortizat al unui activ financiar sau al unei datorii 

financiare side alocare a vcnitului din dobanzi sau a cheltu ielii cu dobanzile pe perioada relevanta. Rata dobanzit 
efective reprezinta rata care actua lizeaza exact platile si incasarile viitoarc in numcrar estimate pe durata de viata 

preconizata a instrurnentului financiar sau. acolo undc cste cazul. pe o durata mai scurta, la valoarea contabila 

neta a activului financiar sau a datoriei fi nanciare. In calcul ul ratei dobanzii efective Fondul estimeaza fluxurile 
de trezorerie luand in considcrarc toti tcrmcnii contractuali ai instrumentului financiar, dar nu ia in considerare 
pierderile viitoare. Calculul include toate comisioanele platite si incasate intre partile contractuale care fac parte 
integranta din rata dobanzii efective. costurile de tranzactionare si toate celelalte prime sau reduceri. 

(v) Dcrccunoastcrca 

Un activ financiar (sau, acolo unde este cazul, o parte din activul fi nanciar sau o pane dintr-un grup de active 
financiare similare) este derccunoscut atunci cand: 

.,. Drepturile de a incasa fl uxuri de trezoreric din active au exp1rat , sau 

... Fondul si-a transferat drepturilc de a incasa fluxuri de trczoreric din acti ve, si 

.,. tie (a) Fondu l a transferal in mare masura toate riscurile si beneficiile act ivului; sau (b) Fondul nic1 nu a 

transferal. nici nu a rctinut in mare masura toatc riscuri le si beneticiile activului. dar a transferat controlul 
asupra activulu i. 

Atunci cand Fondul si-a transferal drepturile de a primi fluxuri de trezorerie de la un activ si nici nu a transferal, 

nici nu a retinut in mare masura riscurile si benetici ile acti vului si nici nu a transferat controlul asupra activulu1. 
activul este recunoscut in masura implicarii continue a Societatii in act iv. In acest caz fondul recunoaste si o 

datorie asociata. Activu l transferal si datoria asociata sunt evaluate pe o baza care reflecta drepturile si obligatii le 
retinute de Fond. 

Fondul derecunoaste o datorie financiara cand obligatia afercnta datorici cstc stinsa, anula ta sau expirata. 

3.2 Determi11area valorii j uste 

Valoarea justa a instrumentclor linanc iarc tranzactionate pc pictele ac tive la data de raportare se determina pe 
baza preturi lor de piata sau pe pretu l pe care ii stab ilcstc dcalcr-u l (pretul bid pcntru pozitiile long si pretul ask 
pentru pozitiile short), fara nici o deducere pentru costur ile de tranzactionare. 

Pentru toate celelalte instrumente fi nanciare netranzactionate pc o piata act iva, va loarea j usta se determina prin 
folosirea unor tehn ici de eva luare adecvate. Tehnicile de evaluare incl ud : folos irea tranzactiilor recente de pe piata 
in condit ii obiective; referirea la valoarea de piata curenta a altui instrument care este in mare masura asemanator; 

ana liza nuxuri lor de trczoreric actualizate si modele le de stabi lire a preturilor folosind cat mai mult posibil datele 
disponibi le si relevante de pe piata. 0 analiza a va lorilor justc ale instrumentelor linanciare si alte detalii 
suplimentare cu privire la modul in care accstea sunt evaluate sunt prezentate in Nota 6. 

3.3 Deprecierea active/or fi11a11 ciare 

Fondul evalueaza la fiecare data de raportare daca un activ linanciar sau un grup de ac tive financ iare clasiticate 
drept imprumuturi si creante sunt depreciate. Un act iv fi nanciar sau un grup de active fi nanc iare sunt considerate 
depreciate, daca si numai daca, cxista dovezi obiective de depreciere ca rezultat a unu i sau mai multor even imente 
care au intervenit dupa recunoasterea initiala a acti vului ("un cveniment care ocazioneaza pierderi") si acest(e) 

eveniment(e) are( au) un impact asupra estimarilor viitoare ale nuxurilor de trezorerie ale activului fi nanciar sau a 
grupurilor de active tinanciarc care pot fi estimate in mod credibil. Dovezi ale ex istentei deprecierii pot include 
indicatii ca debitorul sau un grup de dcbitori sc confru nta cu dilicu ltati fin anciare, neplata ratei dobanzii sau a 
ratelor imprumutu lui , probabi litatea sa dea fa li ment sau sa intre in rcorganizarc linanciara si se observa ca ex ista 
o descrestere a flu xul ui de numerar previzionat, cum ar fi intarzieri la plata sau variat ii ale conditi ilor economice 
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corelate cu neplata. Daca exista dovezi obiective ca a aparut o pierdere din dcprccicre, valoarca pierderii se 
evalueaza ca diferenta dintre valoarea contabila a activului si valoarea prczcnta a nuxurilor de trezorerie vi itoare 

estimate (excluzand picrdcrilc vi itoarc care nu au fost inrcgistratc inca), actualizate fo losi nd rata dobanzii efective 
initiale a activului. Valoarea contabila a activului sc reduce fo losind un cont de ajustari de va loarc. iar valoarca 
pierderii este recunoscuta in contul de profit si pierdere. 

Veniturile din dobanzi aferente activelor depreciate sunt recunoscute folos ind rata dobanzii utilizata pentru a 
actualiza viitoarele Ouxuri de trezorcrie viitoare cu scopul evaluarii pierderii din deprecicre. 

3.4 Compensarea illstru111e11telor ji11a11ciare 

Activele financiare si datorii le financiare sunt compensate, iar suma neta este raportata in situatia poz1 t1e1 
financiare daca si numai daca exista un drept cxecutoriu legal pentru a compcnsa sumelc rccunoscute si daca 
exista o intentie de a se deconta tranzactia pe net sau de a realiza activul side a stinge datoria simultan. 

3.5 Mo11eda f1111ctio11ala si 111011eda de prezentare 

Moneda functionala a Fondului este RON, care este moneda mcdiului econom ic principa l in care acesta opereaza. 
Performantele Fondului sunt evaluate si lichiditatea sa este adm inistrata in RON. Asadar, RON este considerata 

moneda care reprezinta eel mai fide! efectele economice ale tranzactiilor, evenimentelor si conditiilor care se ana 
la baza activitatii Fondului . Moneda de prezcntarc a Fondului cstc, RO 

3.6 Co11 versii va/utare 

Tranzactii le din timpul pcrioadci, inclusiv achizi tiilc si vanzarile de titluri, venitur ile si chel tuielile, sunt 
convertite la cursul de schimb care prevaleaza la data tranzacti ci. 

Activele si datorii le monetare exprimate in valute sunt reconvertitc in moncda functi onala la cursul de schimb al 
monedei functi onale in vigoarc la data raportarii . 

Elementele nemonetare evaluate in functie de costul istoric intr-o valuta sunt convcrti te fo losi nd cursurilc de 

schimb de la datele tranzactiilor initialc. Elementele nemonetare evaluate la valoarea j usta intr-o valuta sunt 
convertite folosind cursurile de schimb de la data la care s-a determinat valoarea justa. 

Castigul si pierderea din tranzacti ile valutare privind instrumentele financiare clasificate la valoarea justa prin 
contul de profit si pierdere sunt incluse in contul de profit si pierdere in situatia rezultatului global, in ,, Castig I 

(pierdere) net(a) privind actil'e/e finc111ciare si datoriile fi11anc1are la valoarea Justa prin contul de profit si 

pierdere ". Diferentele de curs valutar privind altc instrumcnte financiare sunt incl use in contul de profit si pierdere 
in situatia rezultatului global, in ,. Castig I (pierdere) net(a) din cursul de schimb" 

La 31 decembrie 20 16, cursurilc de sch imb folosi te pcntru conversia soldurilor valutelor au fost dupa cum 
urmeaza: 

3 1 decembrie201 7 31dccembrie20 16 
RO ' RON 

EUR I 4.6597 -L54 1 I 

PL I 1, 1168 1.0264 
CZK I 0, 1823 0.1680 

HUF 100 1.501 1 1.4627 

GBP 5.2530 5.296 I 

3. 7 Capiwl/U11itari de fond 

Unitatile de fond sunt clasificate drept instrumente de capital cand: 

lill' Unitati le de fond dau dreptul detinatorului la o cota proportionala din act ive le nete ale Fondului in cazul 

lichidarii acestuia. 
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.,. Unitatile de fond sunt incluse in clasa instrumentelor care este subordonata tuturor celorlalte clase de 

instrumente. 
• Toate un itati le de fond din clasa instrumcntclor care este subordonata tuturor celorlalte clase de instrumente 

au caracteristici identicc . 
.,. Unitatile de fond nu includ nicio obligatie contractuala de a livra numerar sau alte active financiare cu 

exceptia dreptului posesorului la o cota proportionala din activele nete ale Fondului. 
Iii> fluxuril e de trezorerie totale estimate atribu ibile unitatilor de fond in decursul duratei de viata a 

instrumentului se bazeaza in principal pe profit sau picrdere si pe modificarea activelor nete recunoscute ale 
Fondului pe durata de viata a instrumentului . 

Pe langa faptul ca unitat ile de fond au toate caractc risticilc de mai sus, fondul nu trcbuie sa rnai fi emis un alt 

instrument financiar sau contract care are: 

Fluxuri de numerar totale bazate 111 principal pc profit sau pierdere, modificarea act ivelor nete 
recunoscute sau modificarea valorii justc a activclor nete recunoscute sau nerecunoscute ale Fondului; 
Efectul de a restrange cu mult sau de a stabil i la o valoare fixa profitul rezidual al detinatori lor unitatilor 

de fond . 

Fondul eva lueaza permanent clasificarea unitatilor de fond. Daca unitatile de fond nu mai au toate caracteristicile 

sau nu mai indeplinesc toate conditii le prezentate pentru a fi clasificate drept capitaluri proprii, Fondul le va 

reclasi tica drcpt datorii tinanciare si le va evalua la va loarca justa la data rcclasiticarii. Emiterea. achizitia sau 
anularea de unitati de fond sunt tratate si inrcgistratc in contabilitatc drcpt tranzact ii de capital. La emiterea 
unitatilor pretul incasat estc inclus in capitalurile proprii. 

lnstrumentcle proprii de cap ital care sunt rascumparate sunt dcdusc din cap italurile proprii la o valoare egala cu 
contravaloarea acestora. Politica Fondului cstc sa le anulcze odata ce au fost rascumparate. 

Nu se recunoaste profit sau picrdere in situatia rezultatului global la achizit ia, Yanzarea, emiterea sau anularea 
instrumentelor proprii de capital ale Fondului. 

Desi exista diferente in tre modul de calcul al acti vulu i net si metodologia IFRS m ce priveste evaluarea 
instrumcntelor cu vcnit fix , difcrcntclc sunt ncscmn ificative. 

3.8 Numerar si ecltiva/eute de 11u111erar 

Numerarul si cchivalentele de nurnerar incluse in si tuatia pozitiei financiare includ conturi curente la banci, 
depozite la vedere si depozite pe termen scurt la banci, cu maturitati initialc de trei luni sau mai putin. 

In situatia fl uxurilor de trezorcrie, numerarul si echiva lentele de numerar sunt compuse din numerarul si 
ech ivalentele de numcrar definite mai sus, nete de descopcritul de cont, dupa caz. 

3.9 Veuiturile si chelfllielile dill dohauzi 

Veniturile si cheltuielile din dobanzi sunt recunoscute in situatia rezultatului global pentru toate instrumentele 

tinanciare purtatoarc de dobanda (inclusiv vcniturile din dobanzi privind active le tinanciare nederivate eval uate 
la valoarea justa prin contul de profit si pierdere) aplicand metoda ratei dobanzi i cfcctivc. 

3. 10 Veuituri din di11ide11de 

Ven iturile din dividende sunt recunoscute atunci cand este stabi lit dreptul Fondului de a primi plata. Yeniturile 

din dividende sunt prezentate brut de orice impozitc rctinutc la sursa care nu sunt recupcrabile. care sunt prezentate 
separat in situatia rezu ltatului global. 
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3.11 Castig sau pierdere uet(a) prfriud actil'ele.fi11a11ciare si datoriile .fim111ciare la valoarea j u sta pri11 coutu/ 
de pro.fit si pierdere 

Acest element include modificari ale valorii juste a activelor financiarc si datori ilor financiare detinute in vederea 
tranzactionarii si exclude venitul din dobanzi, prccum si vcniturile si cheltuieli le aferente dividendelor. 

Castigurile si pierderi le nerealizate includ modificarile valorii juste a instrumcntelor financiare pentru perioada 

de raportare, din momentu l reversarii castigurilor si picrderilor nerealizate ale perioadei anterioare pentru 
instrumentele financiare real izate in timpul perioadei de raportare. 

Castiguri le si pierderile realizate la cedarea instrumentelor financiare clasificate ca ti ind ,, la valoarea j usta prin 
contul de profit si pierdere" se ca lculcaza folosind idcntificarca spcci fica a costuri lor individ uale. Acestea 
reprezinta diferenta dintrc va loarca contabila initiala a unui instrument si valoarea de vanzare. 

3.12 C/1e/t11ieli cu co111isioa11e/e si ouornriile 

Cu exceptia cazului in care sunt incluse in calculul dobanzi i efective. cheltuieli le cu comisioanele se recunosc pe 
baza contabi litatii de angajament. Onorariilc juridicc side audit sunt incl use la ,,alte cheltuieli generale". 

3. 13 Jmpozitul pe profit 

Fondul este scutit de toatc formclc de impo7.itarc in Romania. cu exceptia venituri lor din dividende, pentru care 
se deduce un impozit de 16%, rctinut la sursa vcnitului. Fondul prcLinta impozitul rctinut la sursa separat de 

venitul brut din dividende in situatia rezultatului global. In situatia nuxurilor de trezorcric, intrarile de numerar 
din investitii sun t prczcntatc nctc de irnpo7.itclc n:tinutc la sursa. dupa caz. 

4. Modifica ri a le polilici lor cont abilc si a le info rm ati ilor de fu rn iza t 

Staudarde si interpretari noi sau modificate 

Politicile contabile adoptate sunt consecventc cu cele din exerci tiul financiar anterior, cu exceptia urmatoarelor 
IFRS-uri modificate, care au fos t adoptate de Societate la I ianuarie 2017: 

• IAS 12: Recun oastcrca crcantclor priv ind impozitclc amanatc afc rentc picrdcri lor ncrcalizatc 
(modifi ca ri) 

Obiectivul acestor modificari este sa clarifice cerintele referitoare la crcantele privind impozitcle amanate aferente 
pierderi lor nerealizate. pentru a aborda divcrs itatca cxistcnta in practica in ceca ce priveste aplicarea IAS 12 
lmpozitul pe profit. Problema spec ifica a faptului ca. in practica. exista diversitate in aplicare. se refera la existenta 
unei diferente temporarc deduct ibile la rcduccrca unei valori juste. la rccuperarca unui activ la o valoarc mai mare 
decat valoarea sa contabila. la profituri impozabile vii toare probabilc si la evaluarca combinata comparativ cu 
evaluarea separata. Conducerea a cstimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale 
Societatii . 

• IAS 7: lnitia tiva de prezcntare a in fo rmat iilor (modifica ri) 
Obiectivul acestor mod ificari cste sa furniLe1.c infornrn tii care sa permita utilizatori lor situatii lor fi nanciare sa 
evalueze modificarile aparute in privinta datoriilor rcLL1ltate din act ivitati de finantare. incluzand modificari 
aparute atat din nuxuri de trezorerie. cat si din elemente nemonetare. Modificari lc specifica faptu l ca o modalitate 
de indepl inire a cerintelor de prezentare este aceea de a furniza o reconcilicre tabelara intrc solduri le in it iale si 
cele finale in situatia pozitici financiarc in ca1.ul datoriilor rcLLiltatc din activitati de finantare . incluzand modificari 
din nuxurile de trezorerie afcrcntc activi tati i de finantare. modificari rezultatc din obtinerea sau pierderea 
conrrolului asupra filialelor sau a alt or segmente. cfectu I modi licari lor cursuri lor de sch imb. mod i licari ale valori i 
juste si alte tipuri de modi ficari. Conducerea a estimat ca acest amcndament nu are un im pact asupra situatii lor 
tinanciare ale Societatii. 

• IASB a cm is Im bunatati r ile Anua le a le I FRS - Ciclul 20 14 - 20 16. care reprezinta o colectie de modificari 
ale IFRS. Imbunatatirea anuala descrisa mai jos nu a fost in ca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest 
amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale ocietatii. 
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;.:. IFRS 12 Preze11tarea i11Jor111atiilor privi11d imeresele i11 alte eutitati: Modificarea claritica faptul ca 
cerintele de prezentare din IFRS 12. cu exceptia celor din informatii le financiare rezumate pentru filiale . 
asocieri in participatie si cntitati asociatc. se aplica intercselor unei entitati intr-o filiala. asociere in 
participatie s i entitate asociata care sunt clasificatc drept dctinutc in vederca vanzarii. detinute in vederea 
distributiei sau activitate intrerupta conform IFRS 5. 

B) Standa rd c cmise. dar care nu sunt inca in vigoarc si nu au fost adoptate de timpuriu 

• IFRS 9 lnstr umcnte financiare: clasificarc si evalua re 
Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 201 8 si aplicarea timpurie 
este pcrmisa. 
IFRS 9, publicat in Ju lie 2014. inlocuieste prevcderile din !AS 39 ,,lnstrumcntc financiare : recunoastere si 
evaluare". IFRS 9 cuprinde prevederi rcvizuite pentru clasifi carea si masurarea instrumentelor financ1are. 
inclusiv mctode noi pentru rnasurarea pierderilor de credit asteptate si cerinte noi in ceca ce priveste 
contabilitatca de acoperirc a riscurilor. Prc ia din !AS 39 prevederile pentru rec unoasterea si derecunoasterea 
instrumentelor financ iare. 

IFRS 9 contine trei categorii principale de clasificarea si evaluare a activelor financ iare: la cost amo1tizat. la 
valoarea justa prin alte elcmente ale rezultatului global si la valoarea justa prin profit si pierdere. In urma 
adoptarii standardului, nu va exista un impact scmnificativ asupra clasificari i si evaluarii activelor si datorii lor 
financiare ale cornpaniei. 

IFRS 9 inlocuicstc modclul picrdcrilor istorice cu un model de picrderi preconizate laund in considerare toate 
mformatii le rezonabi le si j usti ficabile. inclusiv cele care au caracter prcvizional.Activele financiare masurate 
la cost amortizat intra in scopul noilor ccrintc de provizionarc ale IFRS 9. Noul standard propune un model in 
trei stadi i pentru determinarea ajustarilor pentru depreciere, in functie de evolutia riscului de credit dupa 
recunoasterca initiala. lfRS 9 prcvcde luarea in considerare a evenirnentelor din trecut, a conditi ilor curentc 
de piata si aproximarea rczonabila a conditiilor viitoarc macrocconom ice in determ inarea cresterii posibile a 
riscului de credit si in cuantificarea pierdcrilor vi itoarc. Compania nu se astepta ca irnpactul in capitaluri 
rezul tat in urma aplicarii initiale a IFRS 9 sa fie semnificativ. 

IFRS IS Venituri din contractelc cu clientii 

• Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 . IFRS 15 stabi leste 
un nou model in cinci etape care se va aplica pentru veniturile proven ind dintr-un contract incheiat cu un client 
(cu exceptii !imitate). indi fcrent de tipul tranzactici sau de industrie. De asemenea, cerintele standardului se 
vor aplica pentru recunoasterea si evaluarca castigurilor si picrdcrilor din vanzarea anumitor active de alta 
natura decat cea financiara care nu sunt rezultatul activitatii obisnuite a entitatii (de ex.: vanzare de imobilizari 
corporalc si necorporale). Ya fi prevazuta prezentarea extinsa de informatii. inclusiv dezagregarea ven itu lui 
total. informatii dcspre obligatiilc de cxccut ie, mod ificari ale soldurilor contractuale ale conturilor de act ive si 
datorii intre perioade si rationamente si estimari-chcic. Conduccrca a cstimat ca acest amendament nu are un 
impact asupra situatii lor finan ciare ale Societat ii . 

• IFRS 15 Vcnituri din contractcle cu clicntii (clarificari) 
Clarificarile se aplica pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 si ap licarea tirnpurie este 
permisa. Obicctul clarificarilor este de a clarifica intentiile IASB atunci cand a elaborat cerintele standardului 
IFRS 15 Yenituri din contractelc cu clicntii, in special contabi litatea identificarii obligati ilor de performanta, 
modificand forrn ularea principiului activelor ,, identificabilc in mod distinct", a considerat iilor privind 
mandatarul si mandantul , inclusiv cva luarca faptului ca o entitate actioneaza in calitate de mandatar sau de 
mandant. prccurn si aplicarea principiului de control si de licentiere, furn izand indrumare suplimentara cu 
privire la contabi lizarca proprictati i intclcctuale si a rcdcventclor. De asemenea. clarificarile prevad solutii 
practice supl imentare disponibile entitatilor care fie aplica IFRS 15 complct rctrospectiv. fie aleg sa ap lice 
abordarea retrospectiva modificata . Conducerca a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra 
situat iilor fi nanciare ale Soc ietatii . 
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• IFRS 16: Contracte de leasing 
Standardul intra in vigoare pentru perioade anualc incepand la sau dupa I ianuarie 2019. IFRS 16 stabileste 
principi ile pentru recunoasterea, evaluarea, prezentarea si furnizarea infonnatiilor despre contractele de 
leasing ale celor doua parti la un contract, si anume, clientul (,.locatar'') si furnizorul (,,locator"). Noul standard 
prcvcde ca locatari i sa recunoasca rnajoritatca contractclor de leasing in cadru l si tuatiilor financiare. Locatarii 
vor dispune de un singur model conlabil pc111ru toate con1rac1ele. cu anumite exceptii. Contabilitatea 
locatorului ramane in mod semnificativ ncschimbata. Conducerea a cstimat ca accst amcndamcnt nu are un 
impact asupra situatiilor fi nanc iarc ale Societat ii . 

• Modificare la IFRS 10 Situatii financiare consolida te si IA 28 lnvcstiti i in cntita tilc asocia tc si asocicrilc 
in pa rticipatie: vanzare de sau contributic cu active intrc un invcstitor si cntitatca sa asociata sa u 
asocierea in partieipatic 
Modi ficarilc se refcra la o inconsecvcnta idcntificata in tre ccrintele IFRS 10 si cele ale IAS 28. in legatura cu 
vanzarea de si contributia cu active intre un investitor si entitatea sa asociata sau asocierea in participatie. 

Principala consecinta a modificarilor este aceea ca un castig sau o pierdere totala este recunoscuta atunci cand 
tranzactia impl ica o intrepri ndcrc (ind ifcrcnt dnca cstc sau nu sub forma de filia la). Un castig sau o pierdere 
pa11iala este recunoscuta atu nci cand o tranzactic implica nctivc care nu rcprezinta o intreprindcre. chiar daca 
acestea sunt sub forma unei filiale. In luna deccmbrie 2015. IASB a amanat pc termen nedcterminat data 
intrarii in vigoare a acestei modificari in asteptarea rezultatclor unui proicct de cercetare cu privire la 
contabi lizarea prin mctoda puncrii in echivalcnta. Modificarile nu au fost inca adoptate de UE. Conducerea a 

estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor financia rc ale Soc ietatii. 

• IFRS 2: Clasificarca si evalua rca tranzactiilor cu plata pc baza de actiuni (modificari) 
Modificarile intra in vigoare pe111ru pcrioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 si aplicarea timpurie 
este permisa. Modi ficarile prevad cerintele de contabiliLarc a cfectelor conditiilor necesare pcntru a intra in 
drepturi si a efectelor conditii lor revocabile de intrare in drcpturi asupra cvaluarii platilor pe baza de actiuni 
dccontate in numerar, a tranzactiilor cu plata pc baza de actiuni cu caracterist ica de decontare neta a obligatiilor 
de impozitare la sursa, precum i pentru modificarile adusc tcrmcnilor si condit ii lor aplieabilc unei plati pc 
baza de actiuni care schimba clasificarea tranzactici din tranzactic cu decontare in numcrar in tranzactie cu 
decontare prin emiterea de instrumente de capitaluri proprii . Accste modificari nu au fost inca adoptate de UE. 
Conducerea a cstimat ca accst amcndament nu arc un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii. 

• IAS 40: Transferuri catre lnvestitii imobilia re (modificarc) 
Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa 1 ianuarie 2018 si aplicarea timpuric 
este permisa. Mod ificarilc clarifica momentul in care o entitate trebuie sa transfere imobile, inclusiv imob ilc 
in curs de constructie sau dezvoltare, in sau din cadru l invcstitiilor imobi liare. Modificarile prevad ca o 
modi fi care de util izare are Joe atunci cand imobilu l indeplinestc sau nu mai indcpl ineste defini tia investitiilor 
imobiliare si exista dovezi cu privirc la modificarca de utilizarc. 0 si mpla schimbare a intentiei conducerii cu 
privire la uti lizarea unui irnobil nu furnizcaza dovezi cu privire la o modificare de utilizare. Aceste modificari 
nu au fost inca adoptate de UE. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor 
fi nanciare ale Societatii . 

• IFRS 9: Caracteristici de plati in ava ns cu co mpcnsare ncga tiva (Modifica ri) 
Modificarea intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2019 si aplicarea timpurie 
este permisa. Modificarea pe1111itc ca act ivclc financiare cu caracteristici de plati in avans. care perm it sau 
necesita ca o parte la un contract fie sa plateasca, fie sa primcasca o compcnsatie rezonab ila pentru rezil ierca 
timpurie a contractului (astfe l incat. din pcrspectiva detinatorului activului. este posibil sa existe o 
,.compensare negativa'') sa fie evaluate la cost amort izat sau la valoareajusta prin alte elemente ale rezultatului 
global. Aceste rnodificari nu au fost inca adoptatc de UE. Conducerea se ana intr-un proces de estimare a 
impactu lui asupra situati ilor financiare ale Societatii. 

-
-

-
-
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-

-
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• IA 28: lnterese pe termen lung in asocia ti si asocieri in participatie (Modi ficari) 
Modificarile intra in vigoare pentru perioade anualc incepand la sau dupa I ianuarie 2019 si aplicarea timpurie 
este permisa. Mod ificari le se refera la faptu l daca cvaluarea si. in special , cerintele privind deprecierea 

intereselor pe termen lung in asociati si asocicri in participatie care, in fond, fac parte din ,, investitia neta" in 
respectivul asoc ial sau asociere in participatie, ar trebui guvemate de IFRS 9, de !AS 28 sau de o combinatie 

a acestor doua standardc. Modificarile clarifica faptul ca o entitate aplica IFRS 9 Instrumente financiare inainte 

sa aplice IAS 28, acelor interesepe termen lung carora nu Ii se aplica mctoda punerii in echivalenta. In aplicarea 

IFRS 9, entitatea nu tine cont de ajustarile valorii contabile a intereselor pe termen lung care sunt generate de 
aplicarea IAS 28. Conduccrea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare 
ale ocietatii. 

• INTERPRET AR EA IFRIC 22 : T ranzactii in va luta si sume in avans 
lntcrpretarca intra 111 vigoarc pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 si aplicarea timpurie 
este permisa. lnterpretarea clarifica modu l de contab il izare a tranLactiilor care includ prim irea sau plata unor 
sume in avans in valuta. lnterprctarea acopcra tranzactii in valuta pentru care entitatea recunoaste un activ 
nemonetar au o datorie nemonetara rezultate din plata sau primirea unei sume in avans inainte ca entitatea sa 
recunoasca activul. chcltuiala sau vcnitul afcrent. lntcrprctarea prevede ca, pentru a determina cursul de 
schimb, data tranzactiei este data recunoastcri i initialc a ac1ivulu1 ncmonetar platit in avans sau a datorie1 din 
venitul amanat. In cazu l in care exista mai multe plati sau incasari efectuate in avans, atunci entitatea trebuie 
sa determine o data a tranzactici pentru fiecare plata sau incasare a sumei in avans. Aceasta interpretare nu a 
fos t inca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor 
financiare ale Societatii. 

IASB a em is I mbunatatirile Anu ale a le I FRS - C iclul 2014 - 20 16, care reprezinta o colectie de moditicari 
ale IFRS. Moditicarile intra in vigoare pentru perioade anualc incepand la sau dupa I ianuarie 2018 in cazul 
IFRS I Adoptarea pentru prima data a Standardc lor Internationale de Raportare Financiara si pentru !AS 28 
Jnvestitii in entitati le asociate s i in asocierile in participatie. Aplicarea timpurie este permisa in cazul IAS 28 
Jnvestitii in entitati le asociate si in asocicrile in panicipatic. Accstc irnbunatatiri anuale nu au fost inca adoptata 
de UE. Conducerea a estimat ca acest amendament nu arc un impact asupra situatiilor tinanciare ale Societatii. 

> I FRS I Adoptarea pe11tru prima data a Staudardelor lntematio11a/e de Raportare Fi11a11ciara: Aceasta 
imbunatatire elimina exceptarile pe termen scurt cu privire la informatiile de furnizat cu privire la 
instrumentcle fin anciare, bencficiile angajatilor si entitatilc de investiti i. aplicabile pentru entitatile care 
adopta pentru prima data Standardele Internat ionale de Rapo11are Financiara. 

> /AS 2lJ ln vestitii in entitatile asociate si in asocierile in participalie: Modificarile clar ifica faptul ca 
alegerea de a evalua la valoarca justa prin contul de profit si picrclcrc o invcslitie intr-o enlitate asociata 
sau intr-o asociere in part icipatic rnrc cstc dctinuta de o cntitate care reprezinta o asoc ierc in 
participatiunc sau de o aha entitate care se ca lifica, este disponibila pentru tiecare investit ie intr-o cntitate 
asociata sau intr-o a oc icrc in participatie pcntru fi ecare in vestitie in parte, la recunoasterea initiala. 

• INTERPR ETAREA IFRI C 23: lnccrti tud in c cu privire la tratamcntcle aplica te pentru impozitul pc 
profit 
lnterpretarca intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2019 si ap licarea timpurie 
este permisa. Jnterpretarea abordeaza contabilitatea impozitelor pe profit in situatia in care tratamentele fiscale 
implica un grad de incertitudine care afecteaza aplicarea standardului !AS 12. Interpretarea furnizeaza 
indrumare cu privire la anal izarea anumitor tratamente ti scale la nivel individual sau impreuna, veriticarile 
autoritatilor fi scale. mctoda adccvata care sa rcnccte inccrtitudinca si contabili tatea modificarii evenimentelor 
si imprejurarilor. Aceasta interpretare nu a fost inca adoptata de UE. Conducerca a estimat ca acest 
amendament nu are un impact asupra situatiilor fi nanciare ale Societatii . 

IASB a cmis Imbunatatirile Anualc a le IFRS - Ciclul 201 5 - 20 17. care reprezinta o colectie de moditicari 
ale IFRS. Mod iticarile intra in vigoare pcntru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2019. aplicarea 
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timpurie fi ind permisa. Aceste imbunatati ri an uale nu au fost inca adoptatc de UE. Conducerea a estimat ca 
acest amendament nu are un impact asupra situatii lor financiarc ale Societati i. 
> IFRS 3 Co111bi11ari de i111repri11deri si IFRS 11 A11gaja111e11te co1111111e: Modificari le aduse IFRS 3 

clarifica faptul ca, atunci cand o entitatc obtinc controlul asupra unci intrcprindcri care cstc o opertiunc 
in participatie, aceasta reevalueaza imeresele det inute anterior in respcctiva intrcprindere. Modificari le 
duse IFRS 11 clarifi ca faptul ca, alunci cand o cntitate obtinc comrolul comun asupra unei intreprinderi 
care este o opcratiunc in participatic, cntilatca nu reevalucaza interescle detinute anterior in respectiva 
intreprindere. 

~ /AS 12 lmpozitu/ pe profit: Modificarile clarifica faptul ca efcctelc asupra impozitului pe profit ale 
platilor pri vind instrumentelc financiare clasi ficate drept capitaluri proprii, trebuie recunoscute conform 
modul ui in care au fost rccunoscute tranzactii le sau evenimentele din trecut care au generat profit 
distribuibil. 

> /AS 23 Costurile iudatorarii: Modificarile clari fica punctul 14 din standard conform caruia, atunci cand 
un activ calificabil este disponibil pentru uti lizarea sa dorita sau pentru vanzare si unele dintre 
imprumuturilc specificc afcrcntc activului ca lificabil respectiv raman restante la acel moment, 
imprumutul respectiv trebuie inclus in fondurilc pe care o cntitate le imprumuta, in general. 

5. Active fina ncia re la va loarea justa pr in contul de profi t si picrdcrc 

Active fl11a11ciare la valoarea j 11.\·ta priu co11111I de prt!fit si 
pierdere 

Active financia rc dctin ute in vcderea tranzactionarii 
(i) lnstrumente de natura capitalului propriu 
Actiuni listate 

(ii) Ti tluri purtatoare de dobanda 
Obligatiuni corporative 
Obligatiuni de stat 
Certificate de trczorcric 
Contracte forward 

Tota l active fina ncia re detinute in vederea 
tranzactionarii 
Active fin ancia re la valoarca justa pr in con tu I de profi t si 
pierdcre 

31 dcccmbric 
2017 
RON 

10.9 13.374 
10.913.374 

13.934.780 
7.507.988 
4.950.961 

26.393.729 

37.307.103 

37.307.103 

2017 20 16 

Castig net din valorea justa a activclor 
detinutc in vederca tranzactionari i 
Total castiguri/(picrderi) 

6. Va loa rea j usta a instrumentclor fi nanciarc 

RON RON 

1.700.080 (64.596) 
1.700.080 (64.596) 

3 1 dccembrie 
2016 
RON 

13.098.79 1 
13.098.79 1 

3.406.482 
9.668.361 

13 .074.843 

26. 173.634 

26.173.634 

In tabelul de mai jos sunt prezentate instrumentele financ iare recunoscute la valoarea justa, analiza rca lizandu-se 

mtre cele a caror valoare justa se bazeaza pe: 

._ Preturile cotate de pc pictclc active pcntru act ive sau datorii identice (nivelul I) ; 

._ Cele care implica intrari, allele decal prcturilc cotate clasifi catc ca nivcl I. care sunt obscrvabi le pentru 
activ sau datorie fie direct (ca preturi ), fie indirect (derivand din preturi) (nivclul 2); 

.,. Cele care implica intrari pcntru un acti' sau datonc care nu sunt bazate pe date observabile de piata 

(intrari neobscrvabilc) (ni' cl 3 ). 

-
-

-

-

-

-
-
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31deccmbrie2017 31 decembrie 2016 
Nivclul I Nivclul 2 Total Nivclul I Nivelul 2 Total 

RO RON RON RON RO RON 
Numcrar si cchiva lente de 
numerar 5.771.490 5.771.490 581.360 581.360 

Active si datorii financiare la 
valoarea justa prin contul de 
profit si pierdcrc 
(i) lnstrumcnte de natura 
capnalului propriu 
Actiuni listate I 0.913.374 10.913.374 13 .098 .791 13.098 .79 1 
(ii) Titluri purtatoare de dobanda 
Obligatiuni corporati\e 2.120.564 11.814.216 13.934. 780 3.406.482 3.406.482 
Obligatiuni de stat 6.904.293 603.695 7.507.988 9.668.361 9.668.361 
Certificate de Trezorcne 4.950.956 4.950.96 1 
(iii) Datorii dtn instrumcnte ( I 64. 748) (164.748) 
financiare derivate 

25.709.721 17.204. 123 42.9 13.844 23.348.512 3.406.482 26.754.994 

La 31 Deccmbrie 20 17 suma 25.709.72 1 RON este clasificata in conformitate cu IFRS pe Nivelul I si suma 
17.204. 123 RO pe ivelul 2. 

In situatia in care valorile juste ale instrumentclor de capital si cclor de datorie purtatoare de dobanda care sum 
listate la data raportarii, se bazeaza pe preturile de piata cotate sau pe preturile stabilite de dealeri (cotatia bid 
pentru pozit iile long si ask pentru pozitiile short), fara nici o deducere pentru costuri aferente tranzactiei, 
instrumentele sunt incluse in nivelul I al ierarhiei. 

Pentru toate celelalte instrumente financiare, valoarea justa este detcrm inata prin tehn ici de evaluare. 

Fondul investeste in instrumente nelistate de datorie purtatoare de dobanda (in principal obligatiuni corporative si 
de stat, prccum si in certificate de trczorcrie). Atunci cand aceste instrumente nu sunt evaluate la pretul cotat pe o 
piata activa, acestea sunt evaluate folosind informatii observabi le, cum ar Ii prcturile tranzact iilor incheiate recent 
in tit lurile emitentului sau ale unor emitenti comparabi li si curbcle de randament. Evaluarile sunt ajustate atunci 
cand este necesara rccunoastcrea difcrcntelor privind termenii instrumentului. In masura in care aceste intrari sun! 
observabilc, r-ondu l clasifica va loarcajusta a acestor investitii in nivelul 2. 

Din categoria Activelor financiare la valoarea justa prin co11tul de profit si picrdcrc. pe nive l 2 este prezentata 
evaluarea instrumentelor (obl igatiuni corporat ive si obligatiuni de stat) pentru care nu exista prct de piata cotat pe 
o piata activa. 

Eva luarea acestora se estimeaza descompunand obligat iunca in riscurilc care o compun: 

- Randamentul fara rise - estimat prin rate le de swap care sc interpoleaza linear intre cele mai apropiate 2 scadente 

- Riscul de cred it. /\cesta este cstimat fie pe baza CDS (Credit Default Swap) fie pe baza de obligatiuni similare. 
Se interpoleaza linear intre ce le mai apropiate 2 scadcnlc 

- Hedging-ul valutar (daca este cazul) - sc cstimcaza fo losing cotatiile de piata pentru curba de randamente 
aferenta perechci valutare. 

Transferuri intrc nivclc 

Atat in 20 17 cat si 20 16 nu au avut Joe transferuri intre ni vele ale ierarhiei valorii j uste a activelor financiare 

recunoscute la valoarea justa. 

17 
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7. Numerar si echivalente de numcrar 

Numerar la banci 
Depozite pe termen scurt 

8. Capita l 

Ca pital a utorizat si subscris 

31dcccmbric201 7 
RON 

430.075 
5.341.415 
5. 77 1.490 

3 1 dccembrie 2016 
RON 

581 .360 

581.360 

In luna Martie 2017, FD I BRD DIV ERSO a lansat clasa de unitati de fond denominate in EUR. Fondul emite 
doua clase de unitati de fond: o cl11sa cu unitati de fond in EUR (Clasa E- EUR) si o clasa cu unitati de fond in 
RON (Clasa RON). 

Capitalul social subscris al Fondului cstc 26.082.-190 RO , diviL.al in 232.379,6240 un itat i de fond clasa A, avand 
o valoare nominala de I 00 RON si 24.868,5 155 un itati de fond clasa E, avand o valoare nom inala de 25 EUR. 
Valoarea unitara a unitat ilor de fond la 3 1.1 2.2017 estc de 171 ,4439 RON pcntru un itat ilc de fond clasa A s i 
25,3339 EUR pentru un itatile de fond clasa E. 

Capitalul Fondului este reprezentat de aceste unitati de fond. 

ln formatii cantitative cu privire la capitalul Fondului sunt prezentate in situat ia modificarilor capitalulu i propriu 

si in tabelele de mai jos. Pentru calculul valorii activu lui net atribuibil detinatorilor de unitati de fond conform 
prospectului Fondului , activele si datoriile Fondului sunt eva luate pc baza rcglcmcntarilor spcc ificc din Romania 

emise de Autoritatea de Supraveghere Financiara. Rcgulile de evaluare a act ivului net sunt difcrite de cerintele 
IFRS privind evaluarea. 

Mai jos este prezentata reconci lierca capitalului propriu al Fondului conform IFRS s1 valoarca activului net 
calculata in conformitate cu prospectul Fondului si legislatia in vigoare. 

Reconci lierea capitalului propriu al Fondu lui calculat conform IFRS cu activul net atribuibil dctinatorilor de 
unitati de fond calculat in conformitate cu prospcctul Fondu lui : 

31dccembrie20 16 
Capital social 
Prime de capaal 
Re=ultat reportat 

Modijicari i11 ti111p11I r11111l11i 201 7: 
Pierdcrca exercitiului 
Subscriere unitali de fond 
Rascumparare s1 anulare unitati de 
fond 
31deccmbrie201 7 
Cap11al social 
Pmne de capital 
Re=ultal reportat 

Ajuslari ( IFRS 

Capital propriu r:ilculllt comparativ c u acth ul net 
conform IFHS alribuibil d etinatorilor de 

11ni1a 1i tk fo nd ) 

26.681.370 
17.020.93./ 

(650.351) 
J0.310.786 

562.584 
734.915 

(5.112.668) 

26.681.370 
17 020.93./ 

(650. 35 1) 

10. 310.786 

(78.664) 

10.232.122 
(10.310. 1 6) 

101. 107 

(78.66-') 

10.232.122 
(10.310 7 6) 

Acl iv net atribuibil 

detinalorilor de unit:lli tk 

fond (calculal conform 

ki::islaliei in vigoare) 

26.602.706 
17.020.93./ 

9.58 1. 771 

663.69 1 
734.9 15 

(5.1 12.668) 

26.602.706 
17.020.93./ 

9.58 1. 771 

Subscrierea si rascumpararca de unitati de fond sc bazcaza pc valoarca activulu i net per un itate (rcprezcntand 
activul net al Fondu lui calculat pc baza reglcmentarilor spccifice din Romania cmise de Autoritatea de 

Supraveghere Financiara. impartit la numarul de unitati de fond in circulatie) la data tranzactiei. 

-
-

-

-

-
-



-

BRD Diverso 
ituatii financiarc individualc intocmitc in conformita tc cu Sta ndardclc Internationale de Raportare 

Financiara - pentru anul incheiat la 31dcccmbric20 17 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), daca 1111 este specificat allfel) 

Activcle nelc sunt evaluate pc baza legislatici in vigoarc, prin care instrumentele financiare cu venit fix pentru 
care nu exista cotatie relevanta publicata de Bloomberg, rcspcctivul instrument va fi evaluat pe baza metodei 

recunoasterii ziln ice a dobanzii si a amortizarii discount-ului/primei aferente perioadei scurse de la data efectuarii 
plasamentului, plecand de la pretul net de achizitie (in cazul instrumentelor nou-em ise pentru care nu exista reper 

de pret compozil relevant) sau de la ultimul pret compozit folosit in evaluare. Pentru instrumentele financiare care 

nu au o piata act iva. valoarea j usta se determina folosi nd tehnici de evaluare. 

Pentru toate celelalte instrumentc fi nanciare nu exista diferente de metoda de eval uare intre IFRS si evaluarea din 

ca lcul VAN (Valoarea Activului Net). 

Mai jos este prezentata o reconcilicre a numarului de un nati de fond in c1rculatie la inceputul si la sfarsitul fiecare1 
perioade de raportare. 

Nu mar unitati de fond 

La I ianuarie 2016 
Rascumparare si anulare 

ubscriere 
La I ianuaric 20 17 
Rascumparare si anulare 
Subscriere 
La 31 dccembric 2017 

Valoarca activului net per unitate de fond 
Va loarea activulu i net per uni tate Fond 
( calculata con form calcul lFRS ) 

- Clasa A 
- Clasa E 
Valoarea activului net per unitate Fond 
(calculata conform calcul VAN ) 
- Clasa A 
- Clasa E 

Managementul capitalului 

nitati de fond aflate in 
circulatie 

Clasa A 

Unitati de fond aflate in 
circulatie 

Clasa E 
199.229 

(33 .858) 
4.838 

170.209 
(46.137) 
108.308 
232.379 

31 dccembrie 
201 7 

17 1.05 RON 

25.28 EU R 

17 1.4439 RON 
25.3339 EU R 

(3.743) 
28.612 
24.869 

31 decembrie 
2016 

156.76 RO 

156.2940 RON 

Ca urmare a emisiunii si rascumparari continuie de unitati de fond, capitalul Fondu lui poate varia zilnic. Fondul 
nu este supus unor cerinte de capital minim si nu este supus niciunor restrictii lega te cu privire la subscrierea si 

rascumpararea unitatilor de fond, altele decal cele incluse in prospectul Fondului. 

Obiectivul Fondului este reprezentat de valorificarca capitalurilor investite in scopul obtinerii unor randamente 
corespunzatoare in conditi ile unei evolutii favorab ilc a pictelor de actiuni , locala si internat ional, dar si limitarea, 
pe cat posibil a pierderilor care s-ar inregistra in cazul unor scaderi ale pietelor de actiuni. 

9. Vcnituri din dobanzi 

Provenite din: 
Numerar si echivalcnte de numcrar 
Tilturi purtatoare de dobanda deti nute in 
vederea tranzactionarii 
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BRD Diverso 
Situatii financiarc individualc intocmitc in conformitatc cu Standardclc Internationale de Raportarc 
Financiara - pentru anul inchciat la 3 I dcccmbric 2017 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON'), daca nu este specijicat a/tfe/) 

10. Venituri din dividcndc 

201 7 2016 
Provenite din: RON RON 
Actiun i detinute in vederea 
tranzactionarii 1.121.758 745.288 

1.1 2 1.758 745.288 

11. Castigul sa u pierdcrea neta din cursul de schimb 

Castigurile sau pierderile nete din cursul de schimb sunt cauzate de reevaluarea altor act ive si datorii financiare 
care sunt denominate in valutc strainc. 

Castiguri din cursu l de schimb 
Pierderi din cursul de schimb 
Castig I (picrdere) net( a) din curs de schim b 

12. Chcltuicli cu onorariile depozitarului si administratorului 

Comisioane de administrarc 
Comisioane de custodie si depozitare 

20 17 
RON 

2 15.130 
2 19.197 
( -t.067) 

201 7 
RON 

665.720 
94.531 

760.251 

2016 
RON 

135.297 
158.540 

(23.243) 

2016 
RON 

508.089 
89.934 

598.023 

In nota 16 Jnformatii privind partile aflliate gasiti mai multe detalii cu privire la Adm inistratorul si Depozitarul 
Fondulu i. 

13. lmpozitul pc profit 

In confomitate cu legislat ia aplicabila in Roman ia fondurilor dcschisc de il1\ cstitii. Fondul este scutit de la pita 
impozitului pe profit. 

14. Managemc ntul riscului finan ciar 

lnlroduccrc 

Obiectivul Fondului cu privire la managementul riscului este reprezentat de crearea valorii si protejarea valorii 
pentru actionari (participantii la Fond). Riscul este inerent activitatilor Fondului, insa este gestionat printr-un 
proces continuu de identificare, evaluare si monitorizare, care este supus limitelor de rise si altor controale. 

Procesul de management al riscului este decisiv pentru protitabilitatea permanenta a Fondului . Fondul este expus 
riscului de piata (care include riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret), riscului de cred it si riscului de 

lichiditate aferente instrumentelor financiare pe care le dctine. 

Struct ura de management a l riscului 

Administratorul Fondului cste rcsponsabil pentru identificarea si controlarea riscurilor si este responsabi lul final 

pentru managementul riscului general al Fondulu1. 

Rcd ucerea riscurilor 

Politici le Fondului mclud indrumari pri\ ind in\cstitii le. care prevad strategia de afaceri generala. toleranta 
acesteia la rise si filozofia generala de management al riscului. 

Concentrarca exccsiva a risc uri lor 
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BRD Diverso 
itua tii fina ncia re individuate intocm ite in conformita tc cu Sta ndardclc Internationale de Raportare 

Financiara - pentru anul incheiat la 31dccembric2017 
(toate sumele sun! exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat altfel) 

Concentrarea ind ica senzi tivitatea relativa a performantci Fondului care afecteaza o anumita industrie si zona 
geogratica. Concentrarile riscurilor a par atunci cand mai multe instrumente fi nanciare sau contracte sunt inche1ate 
cu aceeas1 contrapartida, sau cand mai multe contrapartide sunt implicate in activi tati de afaceri s1milare sau 
activitati din cadrul aceleiasi regiuni geografice, sau au caracteristici economice similare prin care capacitatea lor 

de a-si indeplini obligati ile contractuale ar fi afectata in mod similar de modilicari ale conditii lor econom ice, 

polit ice sau de aha natura. Concentrari ale risculu i de lichiditate pot aparea ca rezultat al tennenelor de rambursare 

a datoriilor tinanciarc, al surselor fac il itatilor de imprumut sau al dependentei de o anumita piata in care sa 

realizeze active lichide. Concentrari ale risc ulu i valutar pot aparea daca Fondul are o pozitie neta de ch isa 
semn ificativa intr-o singura valuta, sau poziti i nete deschise generale in mai multe monede. care au tendinta sa se 
modi tice impreuna. 

Pentru a evita concenlrarile excesive ale riscuri lor. politicilc s1 proccdurile Fondului mclud indrumari pecitice 

privind concentrarea pe mentinerea unui ponofol iu di\ersi licat. 

Riscul de piata 

Riscul de piata este riscul ca valoarea justa sau flu xurile de trezoreric viitoarc generate de instrumentele tinanciare 
sa fluctueze din cauza moditicarii variabilelor pietii , cum sunt ratele de dobanda, cursurile de sch imb valutar si 
pretul capitalului. 

Riscul maxim la sfarsitul perioadei de raportare general de instrumentele fi nanciare este egal cu valoarea j usta a 
acestora. 

Riscul ratei doba11zii 

Riscul ratei dobanzii provine din posibilitatea ca va loarea justa sau flu xurilc de trezorerie vi itoare generate de 
instrumentele tinanciare sa fluctueze in urma modificarii ratei dobanzii de piata. 

Majoritatea expunerii la riscul ratei dobanzii provine din invest it iile in instrumente financiare de datorie purtatoare 
de dobanda. 

In tabelul de mai jos este prezentata senzitivitatea profitului sau pierderii Fondului pentru exercitiul tinanciar fata 
de o modificare rezonabila posibila a ratei dobanzi i., toate celelalte variable ramanand constante. 

Nu ex ista nici un efect al senzitivitatii asupra ,,altor elemente ale rezultatului global".,deoarece Fondul nu detine 
active clasificate ca ,,detinute pentru vanzare" sau instrumente desemnate de acoperire impotriva riscuri lor. 

In practica. rezultatul real al tranzactiilor poate fi diferi t de analiza senzitivitat ii prezentata mai jos. iar diferen ta 
ar putea ti semnificativa. 

A naliza de sen zitivitate 

31 clecembric201 7 
RON 
EUR 
31decembric2016 
RON 

Modificarc pun ctc 
de baza 

+50/(50) 
+50/(50) 

+50/(50) 

Scnzi tivita tca modificnrii va lorii juste a 
invcstitiilor Crcstcrc/(r cd ucere) 

RON 

(202.787) / 205,399 
(219,096)1203,284 

(252.684) I 261.874 

In tabelul de mai jos este analizata expunerea Fondului la riscul ratei dobanzii. Active le si datorii le Fondului sunt 

clasiticate in functie de cea mai apropiata dintre data moditicarii pretului sau data maturitatii . 
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BRD Diverso 
Situatii financiarc individualc intocmitc in conformitatc cu Sta ndardcle Internationale de Raportare 
Financiara - pcntru anul inchciat la 31dcccmbric2017 
(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca 1111 este speciflcat altfel) 

6 luni - I Ncpurtatoarc 
<3 luni 3-61uni I - 5 ani >5 ani Total 

an de dobanda 

la 31 dccembric 2017 RO RON RO RON RON RON RON 
Active 

umcrar si cchivalentc 
de numcrar 5.77 1.·190 581 .360 
Active financiarc la 2.973.538 3.489.329 8.274.351 10.63'1.•174 10.913.37·1 
rnloarea justa prin 1.022.030 37,307.09 
contul de profit si 6 
picrderc 

43,107,75 
Total active 8,745,028 3,-189,329 1,022 ,030 8,27-1 ,351 10,63-1,-17-1 10,9-12,538 0 

Datorii 
Al ie datorii si cheltuicli 61.4 71 76.509 14.595 12.173 164.748 
angajatc 
Total clatorii 61.4 71 76.509 14.595 12,1 73 202,525 367,273 

Total diferenta 8.683.5:>7 3..f 12.820 l.007A35 I0.63-IAH I0.7-10.0 13 

senzitivitatc dobanda 
8.262,178 -12,7-10,·'7 

6 

<3 luni < 6 luni < l an <5 ani >5 ani Nepurtatoare Total 
de dobanda 

La 31dcccmbric2016 RON RO:'\ IWN IWN IWN RON RON 
Active 
Numerar si echivalente de 
numerar 581.360 58 1.360 
Active financiarc la 
\aloarea justa prin profit 
sau picrdcrc - 3 73.80 I 7.236.8 10 5.464.232 13.098.791 26. 173 .634 
Total active 581.360 - 373.801 7.236.810 5.-164.232 13.098.791 26.754.994 

0-.3 luni J luni 6 luni 1-5 ani Ncpurtatoarc Total 6 luni 1 an > 5 ani de dobanda 
La 31dcccmbric2016 RO:'> RON RON IWN RON RON RON 
Datorii 46.927 46.927 
Alie datorii si chcltuiel i 26.698 26.698 
angajatc 
Total datorii 73.625 73.625 
Total difcrcnta 
scnzitivitatc dobanda 581.360 - 373.80 1 7.236.810 5.-164.232 13.025.166 26.681.369 

Riscu/ va/utar 

Riscul valutar este riscul ca valoarea unui in strument tinanciar sa Ouctuezc din cauza moditicari i cursuri lor de 

schimb. Fondul detinc investitii in actiuni si ahe investitii exprimate in monede, alle le decat RON. Astfe l, va loarea 

activelor Fondului poate ti afectata favorabil sau nefavorabil de Ouctuatii ale cursurilor de schimb si prin urmare, 

Fondul va ti inevitabil supus riscului valutar. 

Nu exista nici un efect al senzitivitati i asupra ,,altor elemente ale rezultatului g lobal'', deoarece Fondul nu detine 

active clas iticate ca .. detinute pentru vanzare'' sau instrumente desemnate de acoperire impotriva riscuri lor. 

Tabelul de mai jos indica monedele fata de care Fondul avea o expunere semniticativa la 3 1 decembrie pe active le 

si datoriile tinanciare monctarc si ncmonctare ale ·ale. In analiza este calculat efecrul total al unei tlucruatii 

rezonab ile, posibile a ratei de sch imb fata de RO asupra capitalul u1 propriu si profitu lu1 sau picrderi i, toate 

celelalte variabile ramanand constante : 
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BRD Diverso 
Situati i financiare individuale intocmitc in co nformitatc cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara - pentru a nul inchciat la 31dcccmbrie2017 
(roate sumele sunt exprimaie in lei (" RON"), daca nu este specificat altfel) 

Moneda 

EUR 
PL 
CZK 

HUF 
GBP 

Modificarea ratci 
moncdci 

% 
5% 

5% 
5% 
5% 
5% 

Efcct ul asupra profitului/(pierderii) exerci tiului 
si asupra capita lurilor proprii 

201 7 

RON 
474,841 

8 

1,007 
80 

475,936 

2016 

RON 
55,421 

66.226 
68,138 
43,773 

6,574 

240.1 32 

0 scaderc/crcstere echivalenta a liecarei monede prezentate mai sus comparativ cu moneda RO ar fi avut ca 

rezultat un impact echivalent dar in sens opus. 

Co ncentrarea expunerii va lutare 

In tabelul de mai jos este prezentata expunerea Fondului la data de raportare la cursuri le de schimb valutar 

raportata la activele fi nanciare totale : 

Active finan ciare 
CZK 
HUF 
PL 
EU R 
GB P 

Riscu/ pretului acti1111ilor 

31deccmbrie201 7 31dcccmbrie2016 
% din totalul activclor finan cia rc 

0% 
0% 
0% 

22% 
0% 

22% 

5% 
3% 
5% 
4% 

17% 

Riscul pretului actiun ilor este riscul unor modificari nefavorabile ale valorilor j uste ale act iunilor detinute in urma 
modificarii valorii actiunilor individuale. Expunerea la riscul pretului tit lurilor de capitalului propriu provine din 
investitiile Fondului in actiuni. Fondul gestioneaza acest rise investind la diferite burse si mentinand un portofoliu 
diversificat de actiuni . Prospectul Fondului limiteaza investitiile de capital la maxim 5% din capitalul social al 
unei singure entitati . Limita de 5% poate ti majorata la maximum I 0% cu conditia ca valoarea totala a titlurilor si 
a instrumentelor pietei monetare dctinute de OPCVM in organismcle cmitcnte in cadrul carora investeste peste 
5% din activu l sau sa nu dcpaseasca in niciun caz 40% din valoarea act ivului sau. 

In tabelul de mai j os cste indicata cca mai buna cstimarc a cfectulu i asupra profitului sau pierderii exercitiului 

tinanciar datorita unei modi ficari rezonabi le posibila in prcturile act iun ilor (grupate pe principal ii indici din care 
fac parte), toate celelalte variabile ramanand constante. Nu existll nici un efect asupra "altor elemente ale 
rezultatului global" deoarecc Fondul nu are nici un activ clas ificat ca fiind "disponibile pentru vanzare". In 

practica, rezu ltatele tranzactionarilor reale pot fi diferite de anal iza de senzitivitate de mai jos. iar diferenta poate 
fi semn iticativa. 0 crestere echivalenta in fiecare dintre indicii de mai jos ar fi rezultat intr-un impact echi valent, 

dar cu semn opus. 
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BRD Diverso 
Situatii financiare individuate intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara - pcntru anul incheiat la 31deccmbrie2017 
(toate sumele sunt exprimale in lei ("RON"), daca nu este specificat a/tfe/) 

Modificarilc de pret ale actiunilor Efcctul asupra 
care fac partc din urmator ii Modificari de pret profitului/(picrdcrii ) cxercit iului 

indici: si asupra capitalurilo r proprii 
2017 2016 

% RON RON 
BET Index (Bucharest SE) 1% 7.754 70.885 

BET-Fl (Bucharest SE) -2% 39.643 (36. 164) 
BET-BK (Bucharest SE) 0% 1.65 1 1.000 

PX Index (Prague SE) 25% 1.078 276.024 
WIG30 (Warsaw E) l 'lo 2.825 11.26 1 

ATX It DEX (Vienna SE) -7°0 3.-120 (64.200.) 
BUX Index (Budapest SE) 6% 39.3 77 44.328 

Alli indici 1°u -5°0 p.565} 
95.7-'9 295.568 

Concentrarea riscului pretului actiunilor 

In tabelul de mai jos estc analizata conccntrarca riscului de prct al act iunilor dctinute in portofoliul de act iuni al 
Fondului in fun ctie de distributia geografica (pc baza bursei principalc la care cstc listata contrapartida): 

in f unctie de distributia 
geografica 
Romania 
Austria 
Turcia 
Louxembourg 
Germania 
Olanda 
Franta 
Organizat ie lnternationala 
Singapore 
Spania 
Sued ia 
Total 

31 decem bric 
2017 

31 deccmbric 
2016 

%1 din total act iuni 

100°0 88~0 

0°o 0% 
0% 8% 
0% 
0% 0% 
0% 
0% 
0% 
0% 
0% 
0°o 

In tabelul de mai jos cstc analizata conccntrarca risculu i de pret al ac tiunilor detinute in portofoliul de actiuni al 

Fondului in functie de distributia industriala: 

3 1 deccm bric 31 dcccm bric 
2017 20 16 

in f unctie de distribut ta 

industriala 
Financiar 52% 53% 

Petro l si gaze 0% 20% 

Energie 36°0 I IOo 

Asigurari 4% 6% 

Farmaceutic 0% 2% 

Telecomunicat ii 1°0 2% 

Altele 0°0 

Tehnologie 0% 1% 

Total 100% 100% 
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BRO Di c rso 
Situatii fina nciarc individualc intocmitc in conformitate cu Standardele Inte rnationale de Raporta re 
Financiara - pcntru anul inchcia t la 31dcccmbrie201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), dacn n11 es1e specifica1 altfel) 

Riscul de lichidita te 

Riscul de lichiditatc cste dcfinit ca riscul ca Fondul sa intamp ine difi cultati in respectarea obligatiilor asociate cu 

datoriile financiare care sunt decontate prin livrare de numerar sau a unui alt activ linanciar. Expunerea la riscul 
de lichiditate apare din cauza posibili tatii ca Fondul sa fi e nevoi t sa-si achite datori ile sau sa-si rascumpere 

actiunile mai devreme decat era preconizat. Fondul este expus in mod regulat rascumpararilor in numerar a 
actiunilor sale rascum parabi lc. Actiunilc sunt rascumparabile la alegerea detinatorului pe baza valorii activului 
net per actiune a Fondului la data rascumpararii. calculata in conforrnitate cu prospectul Fondulu1 (a se vedea ota 
10). 

Rascumpararile se pot realiza in orice zi lucratoare. Conform regulilor ASF, rascumpararile pot ti platite in termen 
de eel mult 10 zile de la inregistrarea cererii. dar nu in aceeasi zi. 

Fondul investeste in principal in actiuni tranzactionabi le si alte instrumente financiare care, in conditii normale de 
piata. sunt usor convertibile in numerar. In plus, politica Fondului este de a ment ine suficient numerar si 
echivalente de numerar pentru a satisface ccrintc lc de fun ctionare normale si solicitarilor de rascumparare 
asteptate. 

Politica Fondului este ca managcrul de investitii sa monitorizcze ziln ic pozitia de lichid itate a Fondulu i. 

Datorii financiare 

Grupele de scadenta sc bazeaza pe perioada ramasa intre sfarsitul perioadei de raportare si data scadentei 
contractuale. In cazul in care contrapart ida are pos ibilitatea alcgcrii datci la care se plateste suma. datoria este 
alocata catre termenul eel mai scurt in care Fondul poate avca obligatia de a efectua plata. 

Active fin a nc ia re 

Analiza instrumentelor de capitalul propriu (act iuni) si a instrumcntclor de datori i evaluate la valoarea justa prin 

contul de profit si picrdere pe grupc de scadenta sc bazeaza pe data asteptata la care aceste active vor ti realizate. 
Pentru alte act ive, analiza pe grupe de scadcnta se bazeaza pe perioada ramasa de la sfarsitul perioadei de raportare 
la data scadentei contractualc sau, daca accasta cstc antcrioara. la data asteptata la care aceste active vor ti real izate 
si nu include tluxurile de numerar din dobanzi. 

Fara 
< I luna < 3 lun i > 3 Jun i >6 Juni < S ani > 5 a ni maturitate 

la J I dcccmbric 201 7 fix a 
RON RON RO RON IW N 

Ac tive 
financiarc 
Numerar si echivalente 
de numerar 5.77 1.490 
Active financiarc la 
valoarea justa prin contul 

Totiol 

llON 

581360 

de profi t s i pierdcre 2.973.546 3.489.329 1.022.030 8.274.35 I l 0.634.474 10.913.374 37.307.104 
Total active finaneiarc 
ncactualizatc 5.77 1.490 2.97J.546 JA89.J29 1.022.0JO 8.274.351 I 0.6J"'-474 I0.9 13.J 74 "'3.078.594 

Fara 
< I luna < 3 Juni > 3 luni >6 luni < 5 ani > S ani maturit ate Total 

la J I dccc mbric 201 7 fix a 

RON RON RON RON llO RON RO I 

D:llo rii financiarc 
Datorii privind onorariilc 
depozitarului si 70 743 70.743 
administratornlui 
Alte datorii si chcltmeli 
angajate 194 513 19 1.513 
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BRD Diverso 
Situatii financiare individualc intocmite in confo nnitate cu Sta ndardele Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul incheiat la 31decembric2017 
(toa/e sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca nu este speciflcat a/tfel) 

Total datorii linanciarc 
ncactualizatc 265.256 265.256 

Excellent I (Deficit) de 
lich iditatc 5.506.23~ 2.973.5~6 3A89.329 1.022.030 8.274.351 10.634.-'74 10.913.374 42.813.338 

la 31decembrie2016 

Active financiare 
Numcrar si cchiva lcntc 
de numerar 

< I luna 

ROI\ 

581 .360 

< 3 luni 

RO:\ 

> 3 luni >6 luni 

IWN RON 

373 .801 

Fara 
< 5 ani > 5 ani maturitatc Total 

fix a 

RON R01 RO ' RON 

581.360 
Dividcndc di.: primit 
/\cti vc linanciarc la 
valoarca justa prin 
contul de profit si 
picrdcre 7.236.810 5.464.232 13.098 79 1 26.173.634 
Total active financiar c 
neactualizatc 58 1.360 373.80 1 7.236.810 5A64.232 13.098.791 26.754.99-4 

la 31 dcccmbric 2016 

Datorii financiare 
Datorii privind 
onorariile dcpozitarulu i 
si administratorului 
All i.: datorii si cheltuicli 
angajatc 
Tota l datorii 
fin a ncia re 
ncactualizatc 

< I Inna 

RON 

46.927 

26 698 

73.625 

< 3 lun i > 3 luni >6 luni 

RO:"\ IWN 

Fara 
< 5 ani > 5 ani maturit:ltc Total 

Iha 
IW:"I RON RON ROI' 

46.927 

26.698 

73.625 

Acti uni rascumparabilc 

Exccdent I (Deficit) cl c 
lichiclitatc 

507.735 373.801 7.236.8 10 5.46-4.232 13.098.79 1 26.68 1.369 

Riscul de credit 

Riscul de credit este riscul aparitiei unei pierderi finan ciare pentru Fond din cauza ncindeplinirii. de catre o 
contrapartida la un instrument tinanciar a obligat1ilor ce ii rcvin. 

Fondul este expus la riscul aparitiei unor pierderi legate de credit ca urmarc a incapacitatii sau indisponibilitatii 
unci contrapartide de a-s i indeplini obligatiile contractuale. Accste expuneri de credi t exista in cadru l relati ilor de 

finantare si a altor tipuri de tranzactii. 

Politica Fondului este de a intra in eontractc cu instrumcntc financiare cu contrapartide de renume. 

In tabelul de mai jos este analizata expunerea maxima a Fondul ui la riseul de credit. care este egala cu valoarea 

contabila a instrumentului din situatiile financ iare: 

Riscul de credit 

umcrar s1 cchivalcntc di.: numi.:rar 
D1v1dende de pnmit 
Titluri purta1oare de dobanda dc1mu1e in \ cderca 
tranzactionarii 

Total expunerc la riscul de creel it 

31 dee c m bric 
201 7 
IWN 

5. 77 1.490 

26.393 .717 
29. 164 

32. 194.37 1 

3 1 clccembr ic 
20 16 

IWJ\ 
581.360 

26.173 .635 

26.754.995 

-

-

-

-
-

-

-
-
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Situat ii fin anciarc individua lc intocmite in confor mita te cu Sta nda rdelc Internationa le de Raportare 
Financiara - pentru anul inchciat la 31 dcccm bric 20 17 
(toale sumele sun/ expnmate in let (" RON "), daca nu este specijicat allfel) 

Calita tca activelor fi na ncia re cxp use la riscul de credit 

Fondul invcsteste numai in instrumente de datorie cu ratingul de in vest it ie ridicat. 

In tabelul de mai jos este analizat Portofo liul de instrumente de datorie al Fondului in funct ie de categona 

ratingului de credit. 

Ca litatca activclor fi nancia rc cxpusc la riscul de 
credit 

JI December 20 I 7 3 I December 20 I 6 

Cred it rat ing 
Al 0% 3% 

2 9% 0°0 
A3 4% 0% 
Bl 3% 0% 

ot rated 3% 0% 
BBB/Baal 10% 8% 

BBB-1Baa3 56% 81% 
Not Ra tccl/Ba2 4% 4% 
Baa2 4% 4% 
Bal 6% 0% 

100% IOO % 

Concentra ri le riscului expunerii max im c la riscul de cred it 

Jn tabelul de mai jos estc anal iza ta concentrarea riscu lui in portofoliul insrrumentelor de datorie al Fondul ui in 
functie de distributia geografica (in functie de domiciliul contrapartidelor): 

3 1 December2017 3 1 December 20 16 
in functie de distri butia geogra fi ca 

Romania 61 % 88% 
Austria 6% 0% 

Turkey 8% 8% 
Luxemburg 9% 
Germany 0% 0% 
Oland a 7% 
Franta 0% 4% 
Organizatie internationala 3% 
Singapore 3% 
Spania 2% 
Suedia 2% 
Total 100%1 I 00°/., 

In tabelul de mai jos estc analizata conccntrarea riscului de credit in portofoliul instrumentelor de datorie al 

Fondului in functic de distribu tia industriala . 

in functie de distributia industriala 
Financiar 
Petrol si Gaze 
Energie 
Guvern 
Municipalitati 
Telecomunicatii 

31Dcce mhe r 201 7 3 1 December 2016 

27 

55% 
0% 
2% 

38% 
0% 
3% 

23% 
3% 
4% 

65% 
5% 
0% 
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Situa ti i fin anciare individualc intoc mitc in conformita tc cu Standardele Interna tionale de Raporta re 
Finaneiara - pentru anul incheia t la 31deccmbric20 17 
(toate sumele sum exprimate in lei (" RON"). daca 1111 es1e speciflcal a life/) 

Altele 2% 0% 
100'% 100% 

A tat in 20 17 cat si in 2016 niciunul dintre active le tinanciare ale Fondului nu a fos t considerat restant sau depreciat. 

15. lnformatii privind partile afilia tc 

Entitati le de mai jos sunt considerate parti a tiliate ale Fondului : 

Administratorul Fondului - BH.D Asset Management SAi SA 

BRD Asset Management S.A.I. S.A. (Administratorul) arc dreptul la comisioane (onorarii) de management pentru 
servicii le prestate conform prospectulu i Fondului . Onorarii lc sc rid ica la valoarca totala de 1.8% pc an calculata 
prin aplicarea acestui proccnt asupra valorii mcdii lunare a activului net al Fondului (calcul realizat conform 
prospectului Fondu lui ). Onorariile de management sc achita lunar la sfarsitul ficcarc i luni. 

Valoarea totala a comi sioanelor de management pent ru cxercit iul fi nanciar incheiat s-a ridicat la suma de 665.7 18 
RON (20 16: 508.088 RO ). 

Comisioanele de management de plata la 3 1 dccembrie 20 17 insumeaza 62. 73 1.12 RON (3 1 decembrie 20 16: 
40.463 RON). 

Dcpozitar - BRO Groupe Socictc Gc ncra lc S.A. 

BRO Groupe Societe Generale SA (Oepozitaru l) estc dcpozi tarul Fondului confo rm cont ractu lui semnat la data 
de 23 mai 2008, cu amendamentcle ulterioarc. Dcpozitarul desfasoara atributiile obisnui te legate de custodie, 
trezorerie si depozitare de titlur i fara nic iun fel de restrictic. Accst lucru inseamna ca depozitarul are in spec ial 
responsabi litatea incasarii dividendelor, a dobanzilor si a titlurilor ajunse la scadenta si, in general, pentru orice 
alta operatiune legata de administrarea zilnica a titlurilor si a altor active si datorii ale Fondulu i. 

Oepozitarul primeste comision pentru scrviciilc prcstatc. in valoare de 0.15% pc an din valoarea medic a act ivului 
net al Fondului - dar nu mai mult de 25 .000 EUR - plus alte comisioane de depozitarc prcvazute in prospectul 
Fondul ui, platibile lunar penrru luna precedenta. 

Onorariile depozitarului pentru excrcitiul finanei ar 2016 s-au ridicat la suma de 94.536 RON (20 17: 9 1.274 RON); 
onorari ile depozitarulu i de plata la 3 1 decembrie 2017 insumeaza 6.805 RON (31 dcccmbrie 2016: 6.464 RON). 

Mai jos sunt prezentate detaliat investi tii le dctiuntc de partilc afi liatc in Fond: 

BRD DI VERSO - CLASA A 

BRO Groupe Societc C cncralc S.A. 

Num ar de actiun i l\um ar de actiuni 
detinutc la I ianu arie clct inutc la 3 1 cl cccmbric 

201 7 150.878 127.5 78 

BRO OIVERSO - CLASA E 

BRO ASIGU RARI OE VIATA S.A. 

201 7 

Numa r de acti uni 
cletinute la 
I ia nua r ic 

0 

um ar de act iuni dctinute 
la 31 dcccmbric 

19.636 

-
-
-
-
-

-
L.. 

-

-

-



BRO Diverso 
Situatii financiare individuale intocmite in conformitatc cu Standardclc Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul inchciat la 3 I dccembrie 201 7 
(loale s11111ele s11111 expr1111ate in lei ("RON"), daca nu este spec(ficat altfel) 

Toate tranzactiile cu partilc afili ate se dcsfasoara in condit ii concurcnt iale la termene si conditii comerciale 
normale. 

u au ex1stat alte tranzactii int re Fond si partilc alil iatc in pcrioada de raportare (2016: acceasi situatie). 

16. Evenimentc ultcrioarc datci de raportarc 

Nu au ex1stat evcnimcnte semnilicauve ulterioare datei de raportare. 
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RA P 0 RT U L AD MI NI S TR AT 0 R ULUI 
privind activitatea de administrare a investitiilor reglementata de O.U.G. nr.32/2012 a 
FDI BRD DIVERSO administrat de BRD ASSET MANAGEMENT S.A.I. S.A. 

in anul 2017 

1. Generalitati 

Prezentul raport prezinta evolutia fondului deschis de investiti i BRD Diverso in 2017. 

Fondul a fost autorizat de ASF prin decizia nr. I 713/27 .08.2008 si reautorizat in conformitate cu prevederile OUG 

nr.32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a 

investitiilor, precum si pentru modificarea Legii nr.297/2004 privind piata de capital si Regulamentul ASF 

nr.9/20 I 4. Fondul este inregistrat in Registrul ASF cu nr.CSC06FDIR/400056. Fondul si-a schimbat numele din 

Diverso Europa Regional in BRD Di verso in 2015. 

Dupa cum se prezinta si in Prospectul de Emisiune, administrarea Fondului este asigurata de BRO Asset 

Management, depozitarea activelor Fondului este realizata de catre BRD - GROUPE SOCIETE GE"NERALE, iar 

distribuirea titlurilor de participare este efectuata prin sucursalele si agentiile BRO - GROUPE SOCIETE 

GENERALE, prin platforma on-line a Distribuitorulu i, side catre Administratorul Fondului. 

Fondul BRD DIVERSO are ca obiectiv valorizarea activa a resurselor colectate, pe un orizont de 

administrare superior duratei minime recomandate a investitiilor de trei ani, prin intermediul investitiilor pe diferite 

piete financiare, piata romaneasca si pietele din Europa Centrala side Est. Fondul are un portofoliu difersificat de 

investitii si in acest scop activele Fondului sunt investite printre altele pe pietele de actiuni, obligatiuni si pe pietele 

monetare. Fondul este clasificat ca un fond cu rise ridicat. 

In luna Martie 2017, FOi BRO DIVERSO a lansat clasa de unitati de fond denominata in EUR. Astfel, Fondul 

emite doua clase de unitati de fond: o clasa cu unitati de fond in EUR (Clasa E - EUR) si o clasa cu unirati 

de fond in RON (Clasa A - RO ). Valoarea nominala a unei unitati de fond din clasa denominata in RON 

(clasa A) este de 100 (una suta) RO , iar cea a unei unitati de fond din clasa denominata in EURO (clasa E) 

este de 25 (douazeci si cinci) de Euro. Unitatile de fond din clasa denominata in EURO (clasa E) vor fi 

subscrise si rascumparate (cumparate si vandute) in EURO. Performanta clasei E (denominata in EURO) poate 

fi influentata de evolutia cursului de schimb. 

2. Evolutia macroeconomica pe parcursul anului 2017 

Pietele financiare au intrat in anul 2017 asa cum au terminat anul 2016, sub auspiciul "reflation". Aceasta este 

viziunea ca la nivel mondial sub impulsul schimbarilor de politici fiscale (in principal in SCA dupa alegerea 

presed intelui Donald Trump), activitatea economica se va accelera, determinand cresterea inflatiei si ratelor de 

dobanda. 

Venind dupa o crestere puternica in ultimele doua !uni ale anului 20 16, randamentele obligatiuni lor tarilor 

dezvoltate au termninat anul 2017 la niveluri similare cu cele de inceput. Mai ales in lunile de vara, randamentele 

au scazut ca urmare a faptului ca inflatia in aceste economii dezamagea, nereusind sa accelereze, iar pietele pareau 

BRD ASSET MANAGE:.\1ENT S.A. I S.A 
Opera Center 2, Str. Nicolae Staicovici nr: 2, od postal: 050558, Bucuresti. Romania 
Tel:+ 4021 -327.22.28/ 321.20. 12; Fax: T 4021-327.14.10: e-mai l: otlicera brdam.ro; http://w\\w.brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei; ~r. Reg. Comertului 1401706612000; Cod unic de inregistrare 13236071; 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001 ; r. Registru A.S.F. PJR05SAIR/400010/26.02.2003 
Notificare inscrisa in registrul de evidenta a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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sa-si piarda increderea ca presedintele Donald Trump va putea pune in aplicare planul sau de relaxare fiscala 

(reduceri de taxe si investitii in infrastructura). Acesta evolutie avca loc in contextul in care Banca Centrala a SCA 

(FED) a efectuat noi majorari de dobanda si chia- a anuntat ca va incepe sa-si reduca bilantul (va vinde din active le 

cumparate dupa criza financiara). Liltimele I uni ale anului 2017 s-au incheiat cu randamentele obligatiunilor din 

tarile dezvoltate pe un trend ascendent (preturile scazand). Activitatea eonomica inregistra ritmuri de crestere 

ncintalnite de a'li buni. alte banci centrale ca Banca Angliei au majorat dobanzile. inflatia parea ca accelereaza iar 

planul de relaxare fiscala din SUA prindea cont.Jr. In zona Euro. Banca Centrala Europeana a avut un mesaj mai 

putin clar privind calea de urmat a politicii nonetare pe parcursul anului. Aceasta a decis sa prelungeasca 

programul de relaxare cantitativa pana la sfarsitul lui septembrie 20 I 8. dar la un nivel de 30 miliarde pe luna fata 

de 60 miliarde pe parcursul anului 201-:-. In plus. a dat de inteles ca dobanda de politica monetara nu va fi majorata 

decat dupa incetarea relaxarii cantitative. 

Obligatiunile de stat in RON au avut un an destul de turbulent. dar pe ansamblu dezamagitor. randamentele 

terminand anul 2017 destul de mult peste nivel de inceput. datorita in principal factorilor intemi. In primele !uni. 

tensiunile politice inteme si ingrijorarile privind deficitul fiscal au dus la o crestere a randamentelor dar acestea -

au cal mat spre rnijlocul anului ajutate de supra-lichiditatea din piata monetara si contextul extern. A doua jumatate 

a anului. in special I uni le de toamna. a fost una din cele mai brutale perioade pentru titlurile de stat. randamcntele 

crescand puternic. cresterea fiind mai ampla la cele pe termen scurt decat la cele pe termen lung. Lichiditatea din 

sistemul bancar s-a evaporat iar asteptarile privind accelerarea inflatiei au inceput sa se materializeze. In plus banca 

centrala a dat semnalul privind inceputul perioadei de intarire a politicii monetare. Pe de alta parte obligatiunile 

guvernamentale in IJSD dar mai ales in El.JR. au avut o performanta pozitiva. Principala cauza a fost comprimarea 

primei de rise de tara. in linie cu evolutia pietelor emergente in general. 

Cresterea economica a Romaniei s-a accelerat in continuare in anul 2017. accesta inregistrand o crestere de 6.9%. 

cea mai mare din IJE. Asemenea rate de crestere nu au mai fost intalnite de dinainte de marea criza financ1ara. 

Cresterea economica a fost sustinuta de catre toate segmentele majore ale cererii globale. consum privat. investitii 

si exporturi. Totusi. avansul putemic al consumului privat. aproape 9%. ramane de departe principalul motor al 

cresterii economice. Toate sectoarele de activitate. industrie. servicii si agricultura au avut o contributie pozitiva 

la dinamica PIB in 2017. singura exceptie fiind sectorul constructiilor. 

. ·u este de mirare ca cererea intema a avut o evolutie foarte buna avand in vedere numeroasele masuri aprobate in 

an ii anteriori (2015 si 2016) care au dus la o importanta relaxare fiscala in 2017. Pe langa acestea. majoritatea 

parlamentara a adoptat noi masuri de stimulare economica in 2017 (cresterea salariului mediu. reducerea 

impozitarii pentru pensii. majorarea pensiilor din a doua parte a anului. majorarea salariilor din administratia 

publica locala. etc). In plus. a fost aprobata o noua lege a salarizarii in administratia publica care va produce efecte 

din 2018. Totodata. a fost pusa in practica o masura. cu aplicare din 2018. prin care se transfera contributiile sociale 

platite de angajator in sarcina angajatilor. Asupra angajatilor din sistemul public masura a avaut ca efect atenuarea 
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cresterilor salariale iar asupra angajatilor din sectorul privat efectul a fost in general neutru (firmele marind 

bonificatia bruta pentru a compensa). 

Relaxarea fiscala din ultima perioada a continuat sa se reflecte si in deficitul fiscal. Astfel, executia bugetara pe 

parcursul anului 2017 s-a concretizat intr-un deficit fiscal cash de 2.9% din PIB, inrautatindu-se fata de nivelul de 

2.4% inregistrat in 2016. Riscurile inrautatirii pozitiei fiscale au inceput sa fie din ce in ce mai evidente asa ca in 

aceste conditii Comisia Europeana a trimis un avertisment privind existenta unei importante devieri a deficitului 

structural (-2,6% in 2016) fata de obiectivul pe termen mediu (- 1 % din PIB) coroborata cu politicile pe care 

guvernul intentiona sa le implementeze. Cresterea ingrijorarii privind situatia fiscala s-a observat si la agentiile de 

rating. Moody's a pasrrat ratingul la Baa3 dar a redus perspectiva de la pozitiva la stabila. Pe de alta parte S&P a 

pastrat neschimbat ratingul pe termen lung la BBB- cu perspectiva stabila. Totusi, datoria publica a Romaniei de 

sub 40% din PIB ramane una dintre cele mai mici din UE. 

Rata inflatiei a iesit din zona negativa in prima jumatate a anului, accelerand spre banda superioara indicata de 

carre banca centrala. Astfel daca la sfarsitul lui iunie, rata anuala a inflatiei a fost de 0,9%, fata de -0.5% in 

decembrie 2016, la sfarsitul anului 2017 a atins un nivel de 3,3%. La aceasta evolutie au contribuit mai multi factori 

cum ar fi: accentuarea presiunilor inflationiste de baza avand in vedere politicile prociclice, cresterea preturilor 

administrate, dim inuarea efectului de baza din reducerea TVA, cresterea prerului petrolului. Presiunile inflationiste 

s-au vazut si in majorarea inflatiei de baza (core inflation), aceasta terminand anul la un nivel de 2.4%. 

Cresterea rapida a continuat sa puna o presiune de dezechilibrele exteme. De exemplu, deficitul de cont curent a 

ajuns in 20 I 7 la EuR 6.5 mid (sau 3.5% din P!B) fata de EUR 3.5 mid (sau 2. I% din P!B) anul trecut. Aceste 

dezechilibre sum torusi mult sub cele pe care le inregistra Romania inainte de criza din 2008. 

Romania Sep-16 Dec- 16 Mar-17 Jun-17 Sep- 17 

Economia reala (%, an/an) 

Produsul intern brut 4.3% 4.8% 5.7% 6.1% 8.8% 

Consumul privat 7.2% 5.0% 7.3% 7.3% 12.9% 

Formarea bruta de capital -0.01% -12.1 % -0.9% -0.4% 6.2% 

Exporturi 8.4% 11.5% 11.1% 9.2% 10% 

lmporturi 7.4% 8.8% 10.5% 10.9% 11.8% 

Vanzarile cu amanuntul I 1.1% 8.4°0 7.5°/o 6.5% 12.4°-o 

Productia industriala 2.8% 4.2% 9.9% 9.8% 9.7% 

Dinamica salariilor brute 14.0% 11.2% 15.1% 15.3% 14.0% 

Rata somajului 6.0% 5.4% 5.2% 4.9% 4.8% 

Conturi fiscale 

Deficit fiscal (ultimele 12 luni, % din 2.66% 2.41% 3.69% 3.94% 2.54% 

PIB) 
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Datoria publica (%din PIB) 4JJ9°<> 44.5% 40.0% 41.1% 40.2°0 43.0% 

lnflatie indicatori/rnonetari 

Infiatie r0'o. an an) -0.6% -0.5% 0.2% 0.8% 1.8% 3.3% 

Dobanda de politica monetara 1.-5°0 I. 75°/o 1.75% 1.75% 1.75°0 1.75% 

Randament obligatiune de stat 2ani 0.32°'0 1.07% 0.93% 1.35% I.750,,o 2.79% 

Robor 3 luni 0.69% 0.90% 0.86% 0.86% 1.58% 2.05% 

Sectorul Bancar 

Dinamica creditului 1.2% 1.2% 3. 1% 4.2% 7.5% 5.7% 

Credite neperformante 10.0°,0 9.62% 9.36% 8.32% 7.96% 6.40% 

Banca '>:ationala a Romaniei a mentinut nesch1mbata dobanda de politica monetara la nivelul de 1.75% si a 

continuat sa urmareasca o politica monetara laxa pe parcursul primului semestru, lasand o ampla lichiditate in 

sistemul bancar (dobanzile interbancare au rama sub nivelul dobanzii de politica monetara). In plus BNR a redus 

rezervele Minime obligatorii pentru pasivele in valuata ale bancilor de la 10% la 8%. Rezervele minime obligatorii 

ale bancilor pentru pasivele in RON au fost men:inute neschimbate de catre BNR la 8%. In a doua pane a anului. 

banca centrala a dat semnalul inceperii intaririi politicii monetarare prin ingustarea coridorului simetric din jurul 

dobanzii de politica monetara la -1 - l %. Dobanzile din piata monetara au continuat sa creasca sau chiar au depasit 

nivelul dobanzii de politica monetara in ultimele !uni ale anului 2017. 

\1oneda nationala a avut pe parcursul lui 2017 o tendinta de depreciere fata de EUR dar si fata de alte monede din 

regiune. tendinta care s-a accentuat in ultimele uni si datorita declaratiilor venite dinspre banca centrala privind 

toleranta pentru o volatilitate mai mare a cursului. 

3. Evolutia Bursei de Valori Bucuresti in anul 2017 

CJiiar daca anul 20' - a fost pe ansamblu unul cu o performanta buna a Bursei de Valori. evolutia in cele doua 

semcstre a fost diferita. Bursa de Valori a traversat in prim a jumatate a anului 2017. una din cele mai faste perioade 

din istoria recenta urmata de o stagnare in utime e sase I uni. lndicele BET-XT a avut pe parcursul anului 2017 un 

avans de 14.5%. 

Volumul de tranzactionare a crescut in 2017. atingand un nivel mediu zilnic de 48.02 mil. ROX cu 32% mai mare 

decat eel din 2016. Capitalizarea bursiera a companiilor romanesti listate la Bursa de Valori. a crescut in anul 2017 

cu 20%. atingand 20 mid. El.JR. Fara discutie un rol deosebit in aceste evolutii I-au avaut IPO-urile DIG! si Sphera 

Group. prima fiind cea mai mare listare a unei companii private pe Bursa de Valori Bucuresti. 
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Situatia destul de stransa a deficitului bugetar s-a reflectat destul de mult asupra evolutiei companiilor listate unde 

statul este actionar majoritar. La inceputul anului, guvemul a dat o ordonanta prin care recomanda ca rata minima 

de distribuire a dividendelor sa fie de 90%, in multe cazuri peste rata istorica de distribuire a profiturilor. Cum 

multe companii au o pozitie comfortabila de numerar, aceasta rata de distribuire nu a ridicat probleme. In toamna, 

guvernul a revenit, recomandand ca aceste companii sa plateasca dividende si din rezervele anilor anteriori. Astfel, 

investitorii au impins actiunile unor companii la maxime istorice (ex. Transgaz si Conpet) in prima parte a anului. 

Si actiunile bancilor au avut in primul semestru o evolutie buna, cresterea economica reflectandu-se intr-o scadere 

foarte putemica a costului riscului. In ultimele sase !uni ale anului, din partea politicului a existat o influema 

negativa asupra bursei, aceasta fiind poate principalul motiv al stagnarii indicelui BET-XT. De lajumatatea anului 

au inceput sa apara discutii despre posibile modificari ale pilonului II de pensii. Cum aceste fonduri sunt unii dintre 

cei mai mari investitori de la bursa de valori Bucuresti, sentimentul investitorilor a fost influentat negativ. Tot in 

vara au aparut zvonuri cu privire la intentia guvemului de a introduce o taxa pe activele bancare. In consecinta. 

actiunile bancilor, Banca Transilvania si BRD, au inregistrat un recul in ultimele !uni ale anului 2017. 

Evenimentul de marca pentru bursa in primul semestru al anului 2017 a fost oferta publica initiala (!PO) a 

furnizorului de servicii de telecomunicatii Digi. Compania a listat actiuni clasa B (actiuni cu drept limitat de vot), 

circa 21 % din actiunile totale, la un pret de 40 RON pe actiune. Valoarea ofertei s-a cifrat la circa 860 mil. R01'.. 

In a doua parte a anului a avut toe o alta oferata publica initiala (IPO), Sphera Group, operatorul restaurantelor 

KFC, Pizza Hut si Taco Bell in Romania. Sphera a listat circa 25% din actiunile sale la un pret de 29 RON pe 

actiune, in cadrul unei oferte de circa 285 mil ROK 

0 alta oferta 1mportanta a fost ABB-ul (Accelerated Book Building) prin care Fondul Proprietatea si-a redus iar 

participatia in OMV Petrom, compania vanzand un pachet de circa 2.6% din actiunilor producatorului de petrol si 

gaze la un pret de 0.275 RO pe actiune. Astfe l Fondul Proprietatea a strans circa 400 mil. RO>.. Ca si in alti ani 

Fondul Proprietatea a derulat o oferta publica pentru rascumpararea accelerata a unui pachet de actiuni proprii (640 

mil.) la un pret de 0.91 RO pe actiune. 

BRD ASSET MANAGE ME'.'IT S.A.I S.A 
Opera Center 2. tr. Nicolae Staicovici nr: 2. cod postal: 050558. Bucuresti. Romania 
Tel: + 4021-327.22.28/ 321.20. 12: Fax: - 4021 -327.14. 10: e-mail: oflicc a brdam.ro: http://\\\\'' ·brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: :\r. Reg. Comenului J40/7066/2000; Cod unic de inregistrare 13236071: 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001; Nr. Registru A .. F. PJR05SAIR/400010/26.02.2003 
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\ttajoritatea companiilor relevante de la Bursa de Valeri Bucuresti au platit dividende. iar in multe cazuri 

randamentul acestora a fost atractiv, avand in vedere cele mentionate mai sus. Exceptiile in privinta platii 

dividendelor au fost. nu in mod surprinzator, ultimele doua venite pe bursa, Medlife si Digi. Aceste doua companii 

au actionariat majoritar privat si prioritizeaza cresterea pe termen med iu fata de o profitabilitatea imediata. 

recurgand si la indatorare. 

De a ltfel. Medlife a inregistrat una din cele mai bune evolutii pe bursa pe parcursul anului 2017 investitorii 

incepand sa aiba incredere in strategia de crestere a compan iei. bazata atat pe dezvoltare organica (deschideri de 

noi clinici/spitale si atragerea de noi pacienti) cat si pe achizitia unor concurenti mai mic i. Actiunea Transgaz a 

avut si ea o performanta foarte buna. pe langa dividendul atractiv. operatorul retelei de transport beneficiind de 

importurile de gaze pe termen scurt ca urmare a unei ierni destul de reci . Si Romgaz a beneficiat de iama mai 

frigurosa. livrarile sale de gaze crescand dupa reculul din anul anterior si in plus pretul gazelor a fost mai ridicat. 

Actiunile bancilor. Banca Transilvania si BRD. au avut o evolutie favorabila in prima jumatate a anului acestea 

bucurandu-se de un cost al riscului (provizioane) extrem de mic. profitand de cresterea economica si provizioanele 

constituite in trecut.. dar au performat slab in a doua parte a anului dupa aparitia unor zvonuri privind intentia de 

a se introduce o taxa pe activele bancare. La categoria evolutii mai slabe. am putea include Transelectrica si 

Electrica. ambele suferind o diminuare a tarifelor la un anumit moment iar preturile ridicate ale electricitatii le-au 

diminuat profitabi litatea. Pe de alta parte. Nuclearlectrica a profitat de majorarea preturi lor electricitatii in calitatea 

sa de producator. actiunile sale avand una dir cele mai bune performante in 2017. Actinile Digi au avut o 

performanta slaba dupa listare. sentimentul investitorilor suferind deoarece compania si o parte din conducere se 

atla sub ancheta pentru presupuse fapte de coruptie. 

Dupa un 2016 dezamagitor. piata bursiera poloneza a avut un parcurs extrem de bun in 2017. fiind ceea mai 

performanta din zona CEE dupa ce indicele WIG 20 a crescut cu 26.4%%. lnvestitor ii au inceput sa se obisnuiasca 

cu .. stilul., partidului de guvernamant (PiS). iar unele din masurile preconizate de acesta. care speriasera investitorii 

in anul aterior. inca nu au intrat in vigaore. Astfel. saga creditelor in valuata/CHF nu a ajuns la o concluzie. dar se 

preconizeaza o solutie destul de rationala. asa ca actiunile bancilor au crescut. Si companiile energetice au 

inregistrat aprecieri ale actiunilor. investitorii asteptand o revenire a profitabilitatii in anii urmatori. Alte companii. 

ca cele de telecomunicatii a avut reveniri ale pretului actiunilor avand in vedere eforturile de restucturare si o 

imbunatatire a conditiilor concurentiale. 

BRD ASSET '\1Al\AGE'\1DiT S.A.l S.A 
Opera Center 2. Str. :\icolac Staicovici nr: 2. cod postal: 050558. Bucurcsti. Romania 
Tel: - 4021 -327.22.28/ 321.20.12: fa'c - 4021 -327.14.10: e-mail: ollice a brdam.ro: http:' "" \\ .brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: '\r. Reg. Comertului .140 '7066/2000: Cod unic de inregistrare 13236071: 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001: >Jr. Registru A.S.F. P JR05SAIR/400010/26.02.2003 
;-\otificare inscrisa in registrul de evidenta a prelucrari· or de date cu caracter personal sub nr. 23680 

6 

-
-
-
-
-
-
-
-

-
-
-



-
-

BRD 
Asset Management 

GROUPE SOCIETE GENERAL.E 

35% 

30% 

25% 

20% 

15% 

10% 

5% 

0% 

- BlJXlndex PX Index 

Piata bursiera din Ungaria a avaut si ea o evolutie pozitiva, indicele BUX inregistrand o apreciere de 23,0%, 

comextul economic cu dobanzi mici si reduceri ale impozitului pe profit oferind suport. OTP, cea mai imporrama 

companie maghiara, a fost printre cele mai performante actiuni, ca si alte banci din zona CEE intrand intr-o faza 

cu un cost al riscului extrem de redus. Campionul petrolier MOL, cu expunerea sa echilibrata pe rafinare si 

productie, a avut o performanta decema a actiunilor. 

Actiunile cehe au crescut mai putin, indicele PX apreciindu-se cu 17.0%, o rrana fiind si masura luata de Banca 

Centrala a Cehiei care a renuntat la tinta valutara EUR /CZK, ceea ce a dus la o apreciere a CZK. 0 actiune cu o 

performanta foarte buna a fost cea a companiei energetice CEZ, aceasta profitand de revenirea preturilor la 

electricitate in Europa centrala. 

4. Obiectivele de investitii 

Obiectivul Fondului este cautarea unei valorizari active a resurselor colectate. pe un orizom de administrare 

superior duratei minime recomandate a investitiilor, prin intermediul investitiilor pe diferite piete financiare in 

principal romanesti. Fondul va avea un portofoliu diversiticat de investitii si in acest scop activele Fondului vor 

putea ti investite printre altele, pe pietele de actiuni, obligatiuni si pe pietele monetare. 

Administratorul Fondului urmareste zilnic evolutia structurii Fondului, in mod deosebit evolutia alocarilor pe clase 

de active, pe zone geogratice, pe sectoare, pe tipuri de emitemi, cat si repartitia pe diferite devize, respectiv evolut:a 

sensibilitatii si a duratei partii din Fond investite pe pietele monetare si de obligatiuni. In functie de strategia 

generala stabilita de societatea de administrare, de deciziile luate la nivelul comitetului de investitii, administratorul 

fondului va plasa resursele fondului preponderent pe anumite clase de active si segmeme ale pietelor descrise mai 

sus, in functie de anticiparile sale, prin cumparea sau vanzarea de titluri apartinand uneia sau mai multor clase de 

active, respectiv prin cumpararea sau vanzare de titluri de participare ale OPCVM si/sau AOPC autorizate la randul 

!or sa investeasca pe una sau mai multe clase de active. 

BRO ASSET '.\1ANAGEME'.'.'T S.A.I S.A 
Opera Center 2. tr. Nicolae Staicovici nr: 2, cod postal: 050558. Bucuresti. Romania 
fel: "'4021-327.22.281321.20. 12; Fax:.,.. 402 1-327. 14. 10: e-mail: oflice a hrdam.ro: hup: \I\\\\ .hrdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: :--..r. Reg. Comertului J40/7066/2000: Cod unicde inregistrare 13236071: 
Aut.A .. F. - Decizia nr. 527/30.03.2001: , r. Registru A. .F. PJR05SAIR/400010/26.02.2003 
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Pe parcursul anului 2017 valoarea unui titlu de participare1 in fondul BRD Diverso2 a crescut cu 9.7%. In graficul 

de mai jos este prezentata evolutia activului unitar al Fondului fata de un indice reprezentativ. De la lansarea din 

finalul lunii martie 2017. activul unitar al clasei in EUR a crescut cu 0.9% pana la sfarsitul anului. 

Performanta BRD Diverso versus indice de 
referinta 

1:s 

110 

:os 

100 

95 

v v v v v v v v v v v v 1:;;-· :o· 'l><.. ~- ~'l>4.· 1:;;-· .s· %' c.,<l-~ ¢-• ,:.· (.,-

''l> '<-"' "'~ 
"?'~ ...,-s ~ ;> "?''> "'9 ~o <:::f 

'\, '\,• '\,' '\,• '\,· "" '\,• '\,· '\,• '\,• 

- BRD Diverse - lndice de referinta 

Actiunile din portofoliul Fondului sunt marcate la piata in baza preturilor comunicate de catre bursa de referinta. 

Obligatiunile din portofoliul Fondului sunt marcate la piata atunci cand exista o cotatie relevanta. Valoarea 

activului unitar net al Fondului a fost la 3 ldecembrie de RON 171.4439. De la lansare valoarca unitara a activului 

,,et a crescut cu 71.44%. Yaloarea unitara a clasei in ELR a Fondului a fost de ECR 25.3339. 

Pe parcursul anului 2017 activul net al Fondului a crescut cu RON 16.2 mio. adica cu 61 %. la RO 42.9 mio. 

lnvestitiile Fondului la data de 31.12.2017 se prezinta astfel: 25.5% actiuni listate la BYB. 6 1.9% obligatiuni de 

s•at. corporative si certificate de trezorerie. depozite bancare 12.4% iar conturile curente si alte active reprezentau 

0.6%. 

Structura portofoliului si situatia detaliata a investitiilor Fondului BRD BRD DlVERSO la data de 31 .12.2017 

este prezentata in Anexa 2. 

Valoarea unitara a activului net pentru clasa de RO'\l a fluctuat in perioada raportata. nivclul minim al activului 

net a fost inregistrat in 01.01.2017 ( 156.2946 RON). iar nivelul maxim la data de 27.08.2017(173.9443 RO ). 

Yaloarea uPitara a activului net pentru clasa de SUR a fluctuat in perioada rapo1tata (clasa de EUR a fost lanasata 

in 27.03.20 1 7) porn ind cu un VCA "\ de 25 EUR. iar nivelul maxim s-a inregistrat in 08.08.201- (26.134 7 EUR). 

Situatia \'alorii unitare a activului net pentru ambele clase. este prezentata in Anexa 1. 

1\umaru' de investitori pentru clasa de RO a fost de 432 la data de 31.12.2017. din care 422 persoane fizice si 10 

persoane juridice iar pentru clasa de ECR a fost de 24 la data de 31.12.2017. din care persoane fizice 23 si persone 

_iuridice I. 

1 S-a tinut cont de evolutia clasei in RO]'.;. principala clasa a Fondului 
" lndicele de re'erinta este compus 50% din ind;cele de referinta al fondului BRO Simfonia si 50% din indicele 
de referinta al fondului BRD Actiuni. Compozit1a indicelui de referinta este in concordanta cu structura 
or;entativa a plasamentelor Fondului in care ponderea actiunilor este de pana la 50% 
BRO ASSET '1A1'AGE'1E~T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. '\icolae Staicovici nr: 2. cod pos'.al: 050558. Bucuresti. Romania 
fol: - 4021-327.22.28 321.20.12: Fa'\: - 4021-327. 14 I 0: e-mail: otfo:c a brdam.ro: hllp: \\ \\\\ .brdam.ro 
Capital socia:: 4.000.000 lei: '\r. Reg. Comertului J40'7066/2000: Cod unic de inregistrare 13236071: 
'\ut.A. . ''. - Dwzia nr. 527 30.03.2001: '\r. Registrn ,\.S.F. PJR05SAIR·400010 26.02.2003 
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5. Date financ iare in perioada de raportare (standarde IFRS ) 

Situatiile financiare ale FOi BRO DIVERSO cuprinzand situatia rezultatului global, a pozitiei financ iare. a 

modificarilor capitalurilor proprii si a fluxurilor de rrezorerie sunt intocmite in concordanta cu: 

Legea contabilitatii nr. 82/ 1991, republicata. 

onna 39/2015 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu Standardele lnemationale de 

Raponare Financiara, aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de Autoritatea de 

Supraveghere Financiara; 

lnstructiunea nr. I /2017 privind intocmirea si depunerea situatiei financiare anuale si a raportarii anuale 

de catre entitatile autorizate, reglementate si supravegheate de Auroritatea de Supraveghere Financiara; 

Situatia pozitiei financiare 

la 31decembr ie 2017 

Active 

umerar si echivalente de numerar 

Decontari cu intermediarii 
Active financiare la valoarea justa prin contul de 
profit si pierdere 

Tota l active 

Datorii 
Datorii privind onorariile depozitarului si 
administrarorului 

Alte datorii si cheltuieli estimate 
Datorii financiare la valoarea justa prin contul de 
profit si pierdere 

Total datori i 

2017 

RON 

5.771.490 

29.164 

37.307.103 

43.107.757 

70.743 

194.513 

164.748 

430.004 

2016 

RON 

581.360 

26.173.634 

26.754.994 

46.927 

26.698 

73.625 

Activele financiare sunt formate din active financiare la valoare justa prin contul de profit si pierdere in valoare 

de 37.307.103 RON, numerar si echivalente de numerar in valoare de 5.771.490 RON, si creante provenite din 

vanzarea insrrumentele financiare nedecontate la data de raportare: 31.12 .2017 in suma de 29.164 ROl\. 

Fondul FD! BRO DI VERSO nu distribuie veniturile realizate, dupa cum se specifica in Prospectul de emisiune. 

acestea fiind capital izate z ilnic in cresterea valorii unitare a act1vului net. 

BRD ASSET MANAGEME:\'T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. ~icolae Staicovici nr: 2, cod postal: 050558, Bucuresti. Romania 
Tel: - 4021-327.22.281321.20. 12: Fax: + 4021 -327.14.1 O: e-mail: onice a hrdam.ro: ht1n:, "\\ \\.hrdam.ro 
Capital :.ocial: 4.000.000 lei: ~r. Reg. Comertului 140/7066/2000: Cod unic de inregistrare 13236071: 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527130.03.2001:. r. Registru A .. F. PJR05 AIR/400010,26.02.2003 
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Situatia rezultatului global 

pentru exercitiul incheiat la 31decembrie2017 

Ven ituri 

Castig /(pierdere) net(a) privind activele financiare si datoriile 
financiare la valoarea justa prin contul de profit si pierdere 

Venituri din dobanzi 

Venituri din dividende 

Castig (pierdere) net(a) din cursul de schimb 

Cheltuieli 

Cheltuieli cu onorariile depozitarului si administratorului 
Cheltu1eli cu onorariile de intermediere si alte costuri de 
tranzactionare 

Alte cheltuieli generale 

Profitl(pierdere) inainte de impozitare 

2017 2016 

RON RON 

1.700.080 (64.596) 

739.901 721.747 

1.121.758 745.288 

(4.066) (23.243) 

3.557.673 1.3 79.196 

760.250 598.023 

32.738 46.381 

58.684 52.931 

851.672 697.335 

2.706.001 681.861 

Veniturile sunt reprezentate in principal de veni:urile din dividende (in valoare de l .121 .758RON) si veniturilc 

din activele si datoriile financiare la valoareajusta prin profit si pierdere. in mare parte fiind generate de diferenta 

de cotat;e a actiunilor (in valoare de 2.254.491 RO"\/). 

FD! BRO DI VERSO a inregistrat in anul 2017 o crestere a cheltuielilor operationale de aproximativ 22% fata de 

anul 2016. iar veniturile nete au inregistrat o crestere de aproximativ 157% de fata de anul 2016. respectiv o 

crestere de aproximati\. 2.178.4 T RO'\. 

FD! BRO D'VERSO a inregistrat un rezultat net al exercitiului financiar 2017 in suma de 2.649.91 2 RON. 

6. Politica de remunerare a administratorulu i 

BRO ASSET MA>-'AGEME~T S.A.I. are o politica de remunerare care este in conformitate cu principille legale. 

fiind obiectiva, transparenta. corecta si evitand conflictele de interese. BRD ASET MA01AGEME"\;T S.A.I. S.A. 

promoveaza un management al ricului corect si eficient. 

Valoarea totala a remuneratiilor pentru exercitiul "inanciar 2017. impartit in remuneratii fixe si remuneratii 

variabile. platite de BRO ASSET MA '\AGEME'\T S.A.I. S.A. personalului si numarul beneficiarilor. este: 

BRO ASSET 'IAl'iAGE\1E:\'T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. "\icolae Staico\.ici nr: 2. cod postal: 050558. Bucurcsti. Romania 
Tel: - 402 1-327.22.28 321.20.12: Fa-;: - 4021 -327.14.10: e-mail: otlicc" brdam.ro: ht1p: ""\I .brdam.ro 
Capital socia:: 4. JOO 000 lei: '\r. Reg. Comcrtului J40'"'066.2000: Cod unic de inregistrare 13236071: 
A.ut.A. .F. - Decizia nr. 5T 30.03.2001. '..r. Registru \ .5.F. PJR05SAIR'400010 26.02.2003 

otificarc inscrisa in registrul dee\ idcnta a prelucrarile>r de date cu caractcr personal sub nr. 23680 

IO 

-
-

-
-
-

-
-

-
-
-



-
-

BRO 
Asset Management 

GROUPE SOCIETE GENERALE 

BRO ASSET MANAGEME TS.A.I. S.ASAJ - Remuneratie platita in anul tinanciar 2017 salariatilor 

Remuneratie totala din care, din care, . umar 

(bruta) Remuneratie fixa Remuneratie beneficiari 

(brura) variabila (bruta) 

-mii RO - -mii RON- -mii RO"l\-

Salariatii BRD AM 2,365 2,024 341 16 

In cursul anului 2017, BRO ASSET MA AGEMENT S.A.l. a implementat Politica de remunerare fiind 

armonizara cu cerintele politicii de grup BRD Groupe Societe Generale. 

Fondurile adm inistrate de BRD ASSET MA. AGEME 'T S.A.l. nu platesc comisioane de performanta 

salariatilor. 

. umarul mediu de persoane salariate in cursul exercitiului financiar 20 17 este de 16,33 persoane din care 2 
persoane ocupa functii de conducere. 

FD! BRD DIVERSO administrat de BRO ASSET MA}..AGEME T S.A.l. S.A. nu plateste comisioane de 

performanta salariatilor. 

7. Politica de investitii 

Politica de investitii a Fondului va urmari mentinerea unui nivel de rise pentru investitori i in Fond care 

sa tie compatibil cu obiectivele de administrare ale Fondului, cat si cu orizontul de administrare detinit in Prospect. 

Potrivit prospectului de emisiune Fondul are o limita orientativa de 50% din activul total in ceea ce priveste 

investitiile in actiuni sau titluri de participare ale OPCVM si!sau AOPC care investesc preponderent in actiuni. 

Fondul BRD DIYERSO si-a structurat plasamentele in perioada analizata in conformitate cu prospectul de 

emisiune pe cele rrei componente majore: monetar, obligatiuni si actiuni. Ponderile diferite inrre cele 3 clase mari 

sum efectul analizei si asteptarilor administratorului cu privire la evolutiile pietelor financiare respective, 

mentinand un raport optim imre rise, performanta si lichiditate. 

Din puncrul de vedere al alocarii pe clase de active, Fondul si-a redus in mod constant expunerea pe actiuni pe 

parcursul anului in scopul diminuarii volatilitatii fondului. In mare aceasta reducere a expunerii pe actiuni s-a facut 

pe seama diminuarii expunerii pe actiuni de pe alte piete bursiere decat Romania. De la un nivel de 49, I% la 

sfarsitul anului 2016 ponderea totala a actiunilor a scazut la 27,9% in iunie 20 17 si a incheiat anul la 25,5%. 

Actiunile listate la BVB, au avut pe ansamblul anului 2017 o evolutie pozitiva, dar cea mai mare parte a acestei 

performante a venit in primul semestru in timp ce in al doilea semestru actiunile romanesti au stagnat deoarece 

investitorii au fost mai atenti la riscurile fiscalelpolitice. 

BRO ASSET MANAGD1E'.\T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. >Jicolae Staicovici nr: 2. cod postal: 050558, Bucuresti, Romania 
Tel: - 4021 -327.22.281321.20.12; Fax: - 4021-327. 14.10; e-mail: office a brdam.ro; httn: \\" \\ .hrdam.ro 
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Expunerea fondului pe obligatiuni guvernamentalc a fluctuant. de la 34,0% la sfarsitul lui decembrie aceasta a 

coborat la 32.2% Ia sfarsitul lui martie 2017 si anul 2017 la 27.- %. Cao contrapondere la tendinta de scadere a 

ponderii actiunilor si in vederea cresterii diversiticarii. expunerea Fondului pe obligatiuni corporative a urmat o 

tendinta ascendenta. ajungand in decembrie 201 7 la 32.7% de la 12.4% la sfarsitul lui decembrie 2016. 0 parte din 

obligatiunile achizitionate sunt purtatoare de dobanzi variabile. Riscul valutar al obligatiunilor. atat pentru ceie 

guvernamentale cat si pentru ceie emise de companii. este acoperit in general prin operatiuni specifice. Si ponderea 

depozitelor bancare a unnat pe ansamblu o usoara tendinta ascendenta. 0 evolutie a principalelor clase de active 

ale Fondului pe oarcursul anului este exemplificata de graficul de mai jos. 

32.5% 

22 5% 

:2.5% 

2.5% 

'.).<o 
(i ~ :0 

-7.5% <::>~ \'I> '<~ 

• Actiu'li RO 
• Actiuni :>L 
• obi. corporative 
• Repo 

Evolutie structura BRD Diverso 

~ ~ '\ ~ ~ ~ ~ ~ 
~ ~'1>~ ~ 

~..,, 
~ "q,~ ...: ~- t: 

"?"-~ \'> '>.;:; "?"-.;;; oc; ~o <::>fl; 

Actiuni CZ Actiuni HU 
• Actiun AT Obi. guvernamentale 
• Obi. municipale Depozite 
• Cont cu rent Alte1e 

Cum am precizat nai sus. diminuarea expunerii Fondului pe Actiuni s-a realizat in principal prin eliminarea pana 

la finalul anului a expunerii pe actiuni straine. Acesta evolutie s-a datorat faptului ca s-a dorit ca expunerea pc 

actiuni sa repl ice cat mai mult evolutia Bursei de Valeri de la Bucuresti. 

Expunerea pe actiuni Pondere in tota activ 2017 (%) Pondcrc in total activ 2016 (%) 

Expunere tota la actiuni 25.5% 49.1% 

Romania 25.5% 32.5% 

Cehia 0% 5.1% 

l.Jngaria 0% 3.0% 

Polonia 0% 5.0% 

Austr;a 0.0% 3.6% 

* Ponderile sunt calculate pe baza datelor disponibih: ;:i cadrul calculului activului net. nu unt inregistratc ajustarilc 

co'l"orm 'FR 
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Fondul a mentinut o expunere relativ ridicata pe actiunile bancilor, in principal BRO si Banca Transil\ ania si in 

prima parre a anului si Erste Group. Bancile ar trebui sa profite de aceasta faza a ciclului economic. cand cheltuietile 

cu provizioanele scad drastic si dobanzile ar urma sa creasca marindu-le marja de dobanda. Expunerea Fondului 

pe actiunile bancare a fost la sfarsitul anului 2017 de 5,4% din activul total. . 0 alta actiune pe care Fondul a avut 

o expunere ridicara a fosr Transgaz, cu pondere de 2,5% la sfarsitul anului 2017, operatorul retelei de gaze profitar.d 

de iama mai rece si in plus in linie cu alte companii unde statul este actionar majoritar a distribuit ca dividende 

ridicate (circa 90% din profitul anului 2016 si suplimentar dividende extraordinare). Fondul si-a red us expunerea 

pe companiile de utilirati reglementate din domeniul electric, precum Electrica si Transelectrica, acestea suferind 

ca urmare a diminuarii tarifelor si cresterii preturilor din piata de electricitate. 

Fondul a participat la IPO-ul Digi, unul din cei mai imporranti jucatori ai pietei de telecom si internet din Romania 

si Lmgaria. Detineril de actiuni la aceasta companie reprezentau la sfarsirul Jui 2017 circa 0,8% din activul total 

al Fondului. Diverso a parricipat si la IPO-ul companiei Sphera, operatorul restaurantelor KFC si Pizza Hut din 

Romania, avand o expunere de 0.2% fata de aceasta la decembrie 2017. 

Topul detinerilor Fondului din punctul de vedere al emitentului este prezentat in tabelul de mai jos. 

Emitent Instrument 

Ministerul de Finante Obligatiuni guvernamentale 

BRO Groupe Societe Generale Actiuni/depozite/cont curent 

Societe Generate (SG Issuer) Obligatiuni corporative 

Alpha Bank Roma nia Depozite 

Unicredit Romania Obligatiuni corporative 

Erste Group Obligatiuni corporative 

Fondul Propr ietatea Actiuni 

OMV Petrom Actiuni 

Romgaz Actiuni 

Banca Transilva nia Actiuni 

Pondere in activul to.al (%) 

27,7% 

9.5% 

5.8% 

5,4% 

3,5% 

2,7% 

2,6% 

2,6% 

2,5% 

2,4% 

* Ponderile sunt calculate pe baza datelor disponibile in cadrul calculului activului net. nu sunt inregistrate ajustarile 

conform lFRS 

Obiectivul fondului cu privire la managementul riscului este reprezentat de crearea valorii si protejarea valorii pentru 

actionari (participantii la Fond). Riscul este inerent activitatilor fondului, insa este gestionat printr-un proces continuu 

de identificare, evaluare si monitorizare, care este supus limitelor de rise si altor controale. Procesul de management 

al riscului este decisiv pentru profitabilitatea permanenta a Fondului. Fondul este expus riscului de piata (care include 

riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret), riscului de credit si riscului de lichiditate aferente instrumentelor 

financiare pe care le detine. 

Administratorul Fondului este responsabil pentru identificarea si controlarea riscuri lor si este responsabilul final 

pentru managementul riscului general al Fondului. 

BRO ASSET MANAG EME'.'IT S.A.I S.A 
Opera Center 2. tr. Nicolae Staicovici nr: 2, cod postal: 050558, Bucuresti. Romania 
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Politicile Fondului includ indrumari privind investitiile. care prevad strategia de afaceri generala. toleranta acesteia la 

rise si filozofia generala de management al riscului. 

Detalierea a impactului provenit din fiecare tip de rise la care Fondul este expus si respectiv a metodelor folosite 

pentru prevenirea. monitorizarea. controlorarea si reducerea acestor riscuri este prezentata in nota Managementul 

riscului financiar din Situatiile financiare ale FD! BRO DI VERSO la 31.12.2017. 

In anii urmatori Fondul estimeaza ca va reusi sa continue cresterea activelor si realizarea de profit. Fondul va 

urmari sa fructifice noi oportunitati in vederea imbunatatirii profitabilitatii plasamcntelor si a a stabilitatii din 

punct de vedere al performantei si lichiditatii in ~onditii de rise scazut. 

Presedinte Director General 

M ihai P URCAREA 

BRD ASSET '1A 'AGE:vtE~T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. '\icolae Staicovici nr: 2. cod pos~al: 050558. Bucuresti. Romania 
Tel: - 4021-327.22.28 321.20.12: Fa-;: - 4021 -327.14.10: e-mail: ofticc a hrdam.ro: http: . \\ \\ \\ .hrdam.ro 
Capital social: 4. ')00.000 lei: :\r. Reg. Comcrtului J40 '7066/2000: Cod unic de inregistrarc 13236071: 
A.ut.A.S.F. - Decizia nr. 527 30.03.2001: '\r. Rcgistru A. .F. PJR05 AIRJ400010 26.02.2003 
'\otificarc inscrisa in registrul de cvidcnta a prclucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 

14 

-
-
-
-
-
-
-

-
-






