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Catre participantii la Fondul Deschis de lnvestitii BRD Euro Fond 

Raport asupra auditului situatiilor financiare 

Opinia 

Am auditat situat iile financiare ale Fondului Deschis de lnvestitii BRD Euro Fond C .. Fondul") 
administrat de S.A.I. 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 
fiscala R013236071, care cuprind situatia pozitiei financiare la data de 31 decembrie 2017, 
situatia rezultatului global, situatia datoriilor cu investitorii si situatia fluxurilor de trezorerie 
pentru exerc it iul financiar incheiat la aceasta data si un sumar al politicilor cantabile 
semnificative si alte informatii explicative. 

In opinia noastra, situatiile financiare anexate ofera o imagine f idela si justa a pozitiei financiare a 
Fondului la data de 31 decembrie 2017, ca si a performantei financiare si a fluxurilor 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 modificarile si 
clarificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara 
asa cum au fost adoptate de catre Uniunea Europeana. 

Bazele opin iei 

1!!1111 Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA), Regulamentului CU E) 
nr. 537/2014 al Parlamentului European si al Consi liulu i din 16 aprilie 2014 (,,Regulamentul CUE) 
nr. 537 /2014") si Leg ii nr.162 /2017 (,,Legea 162/2017"). Responsabilitatile noastre conform 
acestor standarde sunt descrise mai detaliat in sectiunea .. Responsabilitatile auditorului pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independenti f ata de Societate conform 
Codului etic al profesionistilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Etica 
pentru Contabili (codul IESBA),conform cerintelor etice care sunt relevante pentru auditul 
situatiilor financiare in Romania, inclusiv Regu lamentul CU E) nr. 537 /2014 si Legea 162/2017, si 
ne-am indeplinit responsabilitatile eti ce conform acestor cerinte si conform Codului 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 asupra notei 3.8 "Principii, politici si metode cantabi le- Capital /Unitati de fond" 
si notei 8 "Capital" care fac referire la clasificarea unitat ilor de fond. Opinia noastra nu este 
emisa cu rezerve in legatura cu acest aspect. 
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Aspecte cheie de audit 

111!!1 Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, in baza rationamentului nostru profesional, au 
avut cea mai mare importanta pentru auditul situatiilor financiare din perioada curenta. Aceste 
aspecte au fast 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 descriere a modului in care 
audi tu l nostru a abordat respectivul aspect. 

Am indeplinit responsabilitatile descrise in sectiunea ,,Responsabilitatile auditorului pentru 
auditul situatii lor fi nanciare" 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 eror i semnificative in cadrul si tuatiilor financiare. Rezultatele 
procedurilor noastre de audit, inclusiv ale procedurilor efectuate pentru a aborda aspecte le de 
mai jos, constituie baza pentru opinia noastra de audit asupra situat iilor financiare anexate. 
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Aspect cheie de audit 

Evaluarea investitiilor 

f!!!ll Portofoliul de investitii al Fondului, prezentat in notele 5-7 ale situatiilor financiare, reprezinta o 
parte semnificat iva a activelor si pasive lor totale ale Fondului si include obligatiuni 
guvernamentale, obligatiuni corporative , unitati de fond, instrumente derivate si depozite la 
banci. 

Aceste investitii sunt evaluate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nata 6, 1,244,447,487 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1 si 182,973,212 
RON 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 inst rumente 
similare pentru care ex ista preturi de piata observabile si alte metode. lpotezele si parametrii 
utilizat i in modelele de evaluare includ: ratele dobanzilor fara ri se, ratele de referinta, spread­
urile de credit si alte prime utilizate pentru evaluarea ratelor de discount, a randamentelor 
obl igatiunilor, a ratelor de schimb valutar, a indicelui de vo lati li tate si a corelatiil or previzionate. 

Datorita ponderii semnificative a invest itii lor si a nivelului ridicat de rationament profesional si de 
estimari folosite de conducere in determinarea valorii juste, o mare parte a procedur ilor de audit 
a fost concentrata in aceasta arie, si a fost considerata un aspect cheie de audit. 

Modul in care a fost adresat aspectul cheie de audit 

Procedurile noastre de audit au inclus, printre altele, analiza metodologiei utilizate de conducere 
pentru a determina valoarea instrumentelor financiare. Am evaluat procesele si am testat 
controale le interne ale Companiei privind identi ficarea , masurarea si gestionarea riscului asociat 
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evaluarii, inclusiv verificarea 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 
implicat specialisti i nostri in IT in efectuarea procedurilor de audit: 
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• Am testat eficacitatea operarii controa lelor privind acordarea drepturilor de acces pentru 
a determina daca doar utilizatorii desemnati aveau posibilitatea de a crea, modifica sau 
sterge conturi de utilizatori pentru aplicatii le relevante; 

• 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 re levante pentru auditul 
nostru. 

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

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

• Pentru investitiile in instrumente necotate sau pentru instrumente pentru care nu exist a 
un pret de piata cotat pe o piata activa (obligatiuni guvernamentale, obligatiuni 
corporative, unitati de fond si instrumente financiare derivate), clasi ficate conform IFRS 
ca Nivel 2: 

o Pentru o select ie de investitii am evaluat parametrii de baza (cum ar fi 
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 fast obtinute din surse 
externe si ca au fast 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 investigat 
eventualele diferente identificate, daca a fast necesar; 

o In part icular pentru investitiile clasificate ca Nive lul 2. am evaluat daca notele la 
situatiile f inanciare includ senzitivitatea la factori i-cheie, pentru a reflecta 
expunerea Fondului la riscul asociat evaluarii instrumentelor financiare; 

• Pentru investitiile in unitati de fond, am obtinut ee l mai recent set de situatii financiare 
auditate si am evaluat daca valoarea activului net era o aproximare a valor ii juste; 
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• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditiile 
contractuale cu informatiile disponibi le pe piata privind rate le de dobanda si rat ingul 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 Raportu l administratorilor, dar nu includ situati ile financiare si raportul 
nostru de audit cu privire la acestea. Conducerea este responsabila pentru alte informati i. 
Opinia noastra de audit asupra situatiilor financiare nu acopera alte informatii si nu exprimam 
nicio forma de conc luzie de asigurare asupra acestora. 
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In legatura cu auditul efectuat de noi asupra situatiilor financiare, responsabi litatea noastra este 
de a citi aceste alte informatii si, facand acest lucru, de a anal iza daca acestea nu sunt in 
concordanta, in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau cunost intele pe care le-am obt inut 
in urma auditu lui sau daca acestea par sa includa erori semnificative. Daca, in baza activitatii 
desfasurate, ajungem la concluzia ca exista eror i semnificative cu privire la aceste alte informatii, 
noi t rebuie sa raportam acest lucru. Nu avem nimic de raportat in acest sens. 

Responsabilitatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situatiil e 
financiare 

Conducerea Societatii are responsabilitat ea intocmirii si prezentarii f idele a sit uat iilor financiare 
in conformitate cu Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu 
modificarile si cla rificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de 
Raportare Financiara asa cum au fast adoptate de catre Uniunea Europeana, si pentru acel 
control intern pe care conducerea ii considera necesar pentru a permite intocmirea de situatii 
f inanciare care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate fie de frauda , f ie de eroare. 

La intocmirea situatiilor financiare, conducerea este responsab ila sa evalueze abilitatea Fondului 
de a-si desfasura act ivitatea conform principiu lui continuitat ii activitatii si sa prezinte, daca este 
cazul, aspectele referitoare la continuitatea activitatii si folosirea principiu lui continuitati i 
act ivitatii, 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 astfe l. 

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

Responsabilitatile auditorului pentru auditul situatiilor financiare 

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care 
situatiile financiare, luate in ansamblu, nu contin 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 semni ficativa, daca 
aceasta ex ista. Denaturarile pot f i 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 utilizatori lor luate in baza acestor situati i 
financiare. 

Ca parte a unui audit in conformitate cu standardele ISA, ne exerc itam rationamentu l profes ional 
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditu lui. De asemenea: 

• ldentificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situatiilor financiare, cauzate 
fie de frauda f ie 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 semnificat ive 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 fa lse sau evi tarea 
controlului intern. 

• lntelegem controlul intern relevant pentru audit pentru a stabil i proceduri le 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 estimari lor 
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 obt inute, 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 atentia , in raportu l 
de audit, asupra prezentarilor aferente din situatiile financ iare 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 viitoare pot determina ca Fondul sa nu isi mai desfasoare act ivitatea 
in baza principiului continuitatii activitatii. 

• Evaluam prezentarea, structura si continutul general al situati ilor f inanciare, inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile financiare reflecta tranzacti ile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea f idela. 

Comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, printre alte aspecte , obiectivele planificate 
si programarea in timp a auditului , precum si constatarile semnifica t ive ale auditului, inclusiv 
orice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le identif icam pe parcursul auditului 
nostru . 
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De asemenea, prezentam persoanelor responsabile cu guvernanta o declarat ie cu privire la 
conformitatea noastra cu cerintele etice privind independenta si le comunicam toate relatiile si 
alte aspecte care pot fi considerate, in mod rezonabil, ca ar putea sane afecteze independenta 
si, unde este cazul, masurile de siguranta aferente. 
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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 cheie de audit. 

Raport cu privire la alte cerinte legale si de reglementare 

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

Pe langa responsabilitati le noast re de raportare conform standardelor ISA si descr ise in 
sectiunea .. Alte informat ii", referitor la Raportul administratorilor, noi am citit Raportul 
administratorilor si raportam urmatoarele: 

a) in Raportul administratorilor nu am identificat informatii care sa nu fie consecvente, sub 
toate aspectele semnificative, cu informatiile prezentate in situatiile financiare la data de 
31 decembrie 201 7, atasate; 

b) Raportu l 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 situatii lor 
f inanciare 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 
administratorilor. 

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

Numirea si aprobarea auditoru lui 

Am fost numiti auditori ai Fondului de catre Consiliul de Administratie al Societatii la data de 28 
aprilie 2017 pentru a audita situatiile f inanciare ale exercitiului financiar incheiat la 31 
decembrie 2017. Durata totala de misiune continua, inclusiv reinnoirile (pre lungirea perioadei 
pentru care am fost numiti initial) si renumirile anterioare drept auditori a fast de 16 ani, 
acoperind exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 2002 pan a la 31 decembrie 201 7. 

Consecventa cu raportul suplimentar adresat Comitetului de Audit 

Opinia noastra de audit asupra situat ii lor 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 aces t raport. 



-
-
- EV 

Building a better 
working world 

Servicii non-audit 

Nu am furnizat Fondului servic ii non-audit interzise mentionate la articolul 5 alineatul (1) din 
Regulamentul CUE) nr. 537 / 2014 al Parlamentului European si al Consi liu lui si ramanem 
independenti fata de Fond pe durata auditului. 
Nu am furnizat Fondului alte servicii decat cele de audit statutar prezentate in situat iile 
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 /1 5 august 2001 

Nume Auditor I Partener: Sebast ian Mocanu 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania Bucuresti , Romania 

Cu nr. 1603/16 august 2005 24 mai 2018 
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Catre participantii la Fondul Oeschis de lnvestitii BRO Euro Fond 

To the participants of Open-end Investment Fund BRO Euro Fond 

Raport asupra auditului situatiilor financiare 

Report on the Audit of the Financial Statements 

Opinia 

Opinion 

Am auditat situatiile financiare ale Fondului Oeschis de lnvest itii BRO Euro Fond ( .. 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, Bucuresti, identificata prin codul unic de inregistrare 
f iscala R013236071, care cuprind situatia pozitie i financiare la data de 31 decembrie 2017, 
situatia rezu ltatu lui global, situatia datoriilor cu invest itorii si situatia fluxurilor de trezorerie 
pentru exercit iul financiar incheiat la aceasta data si un sumar al polit icilor contabile 
semnifi cative si alte informatii explicative. 

We have audited the financial statements of Open-end Investment Fund BRO Euro Fond (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 opinia noastra, situatiile financiare anexate ofera o imagine fide la si justa a pozitiei financiare a 
Fondului la data de 31decembrie2017, ca si a performantei financiare si a fluxurilor de 
t rezorerie ale acestuia pentru exercitiul financiar incheiat la aceasta data, in conformitate cu 
Norma nr. 39/2015 emisa de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu modificarile si 
clar ificarile ulterioare, si in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiara 
asa cum au fost adoptate de cat re 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 limba engleza are doar scop lnformativ. Traducerea raportYtu1 trebule cit1ta impreuna cu situa tiile financiare, luate 1n ansamblu. In sltuat ilte in care informatme. puncte te de vedere 
si opiniile sunt susceptibile de interpretare, versiunea oriqinala in limba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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Bazele opiniei 

Basis for opinion 

2 

Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Aud it (ISA), Regulamentulu i (UE) 
nr. 537/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 apr il ie 2014 (..Regulamentul CUE) 
nr. 537/2014") si Leg ii nr.162 /2017 C .. Legea 162/2017"). Responsabilitat ile noastre conform 
acestor standarde sunt descrise mai det aliat in sectiunea .. Responsabilitat ile aud itorulu i pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independent i f ata de Societate conform 
Codului etic al profesionistilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Etica 
pentru Contabili Ccodul IESBA),conform cerintelor etice care sunt relevante pentru auditul 
situatiilor financiare in Romania, inclusiv Regulamentul CUE) nr. 537/2014 si Legea 162/2017, si 
ne-am indeplinit responsabi litatile etice conform acestor cerinte si conform Codului IESBA. 
Consideram ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a 
constitui baza pentru opinia noastra. 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (ISAs), Regulation 
(EU) No. 53 7 /2014 of the European Parliament and of the Council of 16 April 2014 ("Regula tion 
(EU) No. 537/2014") and Law 162/2017 ( .. Law 162/2017").0 ur responsibilit ies 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 responsibilit ies 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 aspect e 

Emphasis of matter 

At ragem atentia asupra notei 3.8 " Principi i, pol itici si metode cantabile- Capita l/Unitati 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 3.8 "Accounting policies" and note 8 
"Equity " that refer to the classi fication of unit funds. 

Aspecte cheie de audit 

Key audit matters 

Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, in baza rationamentului nostru profesional, au 
avut cea mai mare importanta pentru auditul situatiilor financiare din perioada curenta. Aceste 
aspecte au fost abordate in context ul auditului de sf asurat asupra situatiilor financiare in 

Traducerea 1n limba ern;i teza are doar scop informativ. Traducerea raportului trebuie c.itita impreuna cu sltuatiile financtare. luate in ansambiu. In s1t uatiile in care informat iile, puncte le de vedere 
sl opiniile sunt suscep tibile de lnterpretare, vers1unea orqfnala 1n limba romana a raportulu i nostru prevaleaza aceste1 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 f iecare 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 description of how our audit addressed the matter is provided in that 
context. 

Am indeplinit responsabilitatile descrise in sectiunea ,,Responsabilitatile auditorului pentru 
auditul si tuatiilor financiare" din raportul nostru, inclusiv in legatura cu aceste aspecte che ie. In 
consecinta, auditul nostru a inclus efectuarea procedurilor proiectate sa raspunda la evaluarea 
noastra cu privire la riscul de erori semnificative in cadrul situati ilor f inanciare. Rezultatele 
procedurilor noastre de audit, inclusiv ale procedurilor efectuate pentru a aborda aspectele de 
mai jos, constituie baza pentru opinia noastra de audit asupra situatiilor 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 investitii al Fondului, prezentat in notele 5-7 ale situat iilor financiare, reprezinta o 
parte semnificat iva a activelor si pasivelor totale ale Fondului si include obligatiuni 
guvernamentale, obligatiuni corporative, unitati de fond, 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, unit funds, derivatives and deposits at banks. 

Aceste investitii sunt evaluate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nota 6 , 1,244,447,487 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1 si182,973, 2 12 
Traducerea in limba engleza are doar scop .nformatlv. Traducerea raportului trebu1e citlta 1mpreuna cu s1tuatiile financiare, tuate in ansamblu. In situati!e 1n care informat1i1e, punctele de 11edere 
sl opmii!e sunt su-sceptibi1e de ;nterpretare. versiunee or•q inela in hmba romana • r•portulu i nostrv preva~aza acestei traduceri. 
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RON 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: va loarea actuala neta si fluxurile de numerar actual izate, 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
urile 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. 

4 

These investments are valued at fair value in accordance with /AS 39. As described in Note 6, 
1,244,447,487 RON is classified under IFRS as Level 1and182,973,212 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 r id icat de rationament profesional si de 
estimari folosite de conducere in determinarea valorii juste, o mare parte a procedurilor de audit 
a fost concentrata in aceasta arie, si a fost 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 fast adresat aspectul cheie de audit 

How our audit addressed the key audit matter 

Procedurile noastre de audit au inclus, printre altele, analiza metodologiei uti lizate de conducere 
pentru a determina valoarea inst rumentelor financiare . Am evaluat procesele si am testat 
controa lele interne ale Companiei privind identificarea, masurarea si gestionarea ri scului 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 f inanciare am 
implicat specia list ii nostri in IT in efectuarea procedurilor de audit: 

• Am testat eficacitatea operarii controa lelor privind acordarea drepturi lor de acces pentru 
a determina daca doar ut il izatorii desemnati aveau posibilitatea de a crea, modifica sau 
sterge conturi de utilizatori pentru aplicatiile relevante; 

Traducerea in limba enqleza are doar seep nformat1v. Traducerea raportului trebuie c1t1ta impreuna cu situatme fmanciare. luate in ansamblu. In situatiile in care informatiile, punctele de vedere 
si opm1ile sunt suscept1bile de 1nterpretare, versiunea or191nata '" imba romana a raportului nostru preva!eaza aceste1 traduceri . 
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• 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 eficaci tatea 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 1n 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 utilizate de Fond pentru determinarea valorilor 
juste, implicand specialist ii nostri in evaluare, dupa caz, in efectuarea procedurilor de audit. 
Procedurile noastre de audit au inclus urmatoare le: 

• 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 Cvolumul 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 (ob ligatiuni corporative, obligatiuni 
guvernamentale si instrumente financiare derivate), clasificate conform IFRS ca Nivel 2. 

o Pentru o se lectie de investitii am evaluat parametrii de baza (cum ar fi 
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 senzit ivitatile la f actori i cheie; 

o Pentru o se lectie de preturi utilizate am testat ca au fost obtinute din surse 
externe si ca au fost pre luate 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 va lorile 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 
situatiile financiare includ senzitivitatea la factorii-cheie, pentru a reflecta 
expunerea Fondului la riscul asociat evaluarii instrumentelor financiare; 

Traducerea in limba erqteza are doar scop informat1v. Traducerea raportului trebu1e citita impreuna cu situatiile flnanciare, luate in ansanblu. In s1tuat iile n care 1nformat ii e. puncte ,e de .... edere 
si opiniile sunt suscepub11e de interpretare, versiunea oriqinala in hmoa romana a raportului nostru prevaleaza acestei traducen. 
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• Pentru investitiile in unitati de fond , am obt inut eel mai recent set de situatii financiare 
auditate si am evaluat daca valoarea activului net era o aproximare a valorii j uste; 

• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditi ile 
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 risk; 

• For investments in fund units, we obtained the most recent set of audited financial 
statements and we assessed whether the net asset value was an approximation of the fair 
value; 

• 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 va lorii 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. 

Traducerea in limba engleza are doar scop in formativ. Traducerea raportului trebuie c1t1ta impreuna cu sltuatiile financiare, 1uate m ansamblu. In situatitle in care informati ile, puncte te de vedere 
si opmiile sunt susceptibile de interciretare, versiunea oriQ1nala 1n limba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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Alte informatii 

Other information 

Alte informatii includ Raportul administratori lor, dar nu includ situatiile financiare si raportul 
nostru de audit cu privire la acestea. Conducerea este responsabila pentru alte informatii. 

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 concluzie de asigurare asupra acestora. 

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 situatii lor financiare, responsab ilitatea noastra este 
de a citi aceste alte informat ii si, facand acest lucru, de a analiza daca acestea nu sunt in 
concordanta , in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau cunost intele pe care le-am obtinut 
in urma auditului sau daca acestea par sa includa erori semnif icative. Daca, in baza activitatii 
de sf asurate, ajungem la concluzia ca exist a erori semnif icative 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 
f inanciare 

Responsibilities of Management and Those Charged with Governance for the Financial 
Statements 

Conducerea Societatii are responsabilitatea intocmirii si prezentarii fidele a situatii lor financiare 
in conformitate cu Norma nr. 39/201 5 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 situat ii 
financiare care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate f ie de frauda, f ie 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 
Traducerea in lirrba engleza are doar scop informativ. Traducerea raportu1ui trebuie citita impreuna cu situatiile financiare, luate in ansamblu. In suuatiile in care fnformatii le, punctele de vedere 
sl opiniile sunt susceptibile de 1nterpretare. versiunea onq1na1a '" llmt>a romana a raponului nostru prevaltaza acestei traduceri. 
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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. 

8 

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. 

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 

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care 
situatiile financiare, luate in ansamblu, nu contin denaturari semnificative cauzate de eroare sau 
frauda side 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 
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 
financiare. 

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 rationamentul profesional 
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditului. De asemenea: 

Traducerea In limba enoleza are doar scop 1nformativ. Traducerea raportului trebu1e c1tita 1mpreuna cu situatiile financiare, luate in ansamblu.1n situatlile 1n care informatr.te, punctele de vedere 
sl opinllte sunt susceptibfle de interpretare, versiunea originala in Umba romana a raportulut nostru prevaleaza acestei traduceri. ., ~r, ~ 1
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As part of an audit in accordance with ISAs, we exercise professional judgment and maintain 
professional skepticism throughout the audit. We a/so: 

9 

• ldentificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situatiilor 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 semnificati ve cauzate de frauda este mai 
ridicat decat eel de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de eroare, deoarece 
frauda poate include complicitate, falsuri, omisiuni intent ionate, declaratii false 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. 

• 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 semnificat iva, 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 obtinute pana la data raportului nostru de audit. Cu toate acestea, 
evenimente sau conditii viitoare pot determina ca Fondul sa nu isi mai de sf asoare activitatea 
in baza principiului continuitatii activitatii. 

• Conclude on the appropriateness 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 

Traducerea In hmba engleza are doar scop informativ. Traducerea raportulul trebuie c1t1ta impreuna cu situatiile financ!are, luate in ansamblu. In s1tuatiile in care 1nformal ii!e, punctele de vedere 
si opiniile sunt suscept1b1le de interpretare, verslunea originala in limba romana a raportului nostru prevaleaza aceste i traduceri. 
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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 . 

• Evaluam prezentarea, structura si continutul general al situatiilor f inanciare, inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile financiare reflecta tranzacti ile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea f idela. 

• 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, printre alte aspecte, obiective le planif icate 
si programarea in timp a auditului, precum si constatarile semnificative ale auditului , inclusiv 
orice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le ident if icam pe parcursul 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 re lati ile si 
alte aspecte care pot fi considerate, in mod rezonabil , ca ar putea sa ne 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 auditul ui asupra situatiilor financiare din 
perioada curenta si, prin urmare, reprezinta aspecte cheie 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 1n limba engleza are doar scop informativ. Traducerea raportului trebuie citita impreuna cu situatHle tlnanciare, luate 1n ansamblu. In situatiile 1n care informatile, punctele de vedere 
si opmllle sunt susceptibile de 1nttrpretare, vers1unea ong1nala 1n limba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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Raport cu privire la alte cerinte legale si de reglementare 

Report on Other Legal and Regulatory Requirements 

Raportare asupra unor informatii, altele decat situatii le 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 Raportu l 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 informatiile prezentate in situatiile financiare la data de 
31 decembrie 2017, atasate; 

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

c) pe baza cunost intelor noastre si a intelegerii dobandite in cursul auditului situati ilor 
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 8 -13; 

c) based on our knowledge and understanding concerning the entity and its environment 
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 engteza are doar scop lnformaliv. Traducerea raportului trebuie citita impreuna cu s1tuati i!e financiare, luate in ansarnblu. tn situat iile m care fnformatne, puncte!e de vedere 
sf opinlile sunt susceptibi1e de interpretare . versiunea oriQinala 1n limba romana a raDortului nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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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 auditorulu i 

Appointment and Approval of Auditor 

Am fost numiti auditori ai Fondului de catre Consiliul de Administratie al Societatii la data de 28 
aprilie 2017 pentru a audita situatiile f inanciare ale exercitiului financiar incheiat la 31 
decembrie 201 7. Durata totala de misiune continua, inclusiv re innoirile (prelungirea perioadei 
pentru care am fost numiti initial) si renumirile anterioare drept auditori a fost de 16 ani, 
acoperind exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 2002 pana la 31decembrie2017. 

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 situatii lor 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 furnizat Fondului servicii non-audit interzise mentionate la articolul 5 alineatul (1 ) din 
Regulamentul (UE) 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 situatiile 
financiare. 

Traducerea in limoa enqleza are doar scop informat"v. Traducerea ra:>0rtului trebule citita impreuna cu situatiile financiare. luate in ansamblu .• n situatii le in care informatiile, punctele ae 'lledere 
si opiniile sunt susceotibile de interpretare. versiunea oriQinala in limba romana a raportulul nostru prevaleaza aceste1 traduceri . ., ,...,..,,'"s ~ .,, ,.. ~ d d ,,, " 
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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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In addition to statutory audit services and 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, Ion M1halache Blvd., floor 21, Bucharest, Romania 

lnregistrat la Camera Aud itorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 77/15 august 2001 

Nume Auditor I Partener: Sebastian Mocanu 

Name of the Auditor/ Partner: Sebastian Mocanu 

lnregistrat la Camera Aud itorilor 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 

Traducerea In limba enQleza are doar scop informativ. Traducerea raportulul trebuie citita impreuna cu s1tuat1ile financiare. luate tn ansamblu. In s1tuatiile In care informa~iile, punctete de vedere 
sl op1niile sunt susceptibile de interpretare. versiunea originala In lirnba romana a raportutu1 nostru pre\laleaza acestei traduceri. 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiarc ind ivid ua lc intocmitc in conformitatc cu Sta ndarde le Interna tionale de Raportare 
Financiara - pcnt ru anul inchciat la 31clcccmbric201 7 

(roate sumele sunr ex primate in lei ('' RON"), daca nu esre specificar allfe/) 

Situatia rczultatului global 
pcntru cxcrcitiul incheiat la 31dcccmbric201 7 

Vcnituri 
Castig /(pierdere) net(a) privind activelc financiarc 
financiare la va loarea justa prin profit sau pierdere 
Yenituri din dobanzi 

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

C hcltuicli 
Che llu iel i cu dobanz ile 
Cheltuie li cu onorarii le depozitaru lui si admi nistratoru lui 

datoriile 

Not a 

6 
9 

IO 

II 

2017 2016 ------
RON RON 

10.9 16.848 
39.304.651 

(8.50 I .674) 
35.246.083 

0 204.224 ------- ------
50.22 1.499 26.948.611 

6.709.605 5.883.407 
Che ltuiel i cu onorariile de intermcd icrc s i alte costuri de 
tranzactionare 8.400 

1.250.129 Alte che ltuie li genera le 

Profit inaintc de impozitare 

lmpozi te retinute la sursa 

Profitul cxcrc itiului 

Altc clcm entc a le rezultatului global 
Castig I (pierdere) net( a) din cursul de schimb 

Tota l rczult at globa l al cxcrcitiu lui 

Director General, 
BRO Asset Management S.A. I 

M;ha;ru~ 

3 

1.156.112 
7.968.135 7.039.519 

42.253.364 19.909.092 

42.253.364 19.909.092 -------

I 0 29.404.483 ____ .;.__ __ -------

7 1.657.847 19.909.092 ------

Coordonator Compart iment Financiar s i Operat iuni , 
BRO Asset Management S.A.I 
Simona BELEHUZI 



BRO Euro Fond 
Situatii financiarc individuate intocm itc in conformitatc cu Standardelc Internationa le de Raportare 
Fina nciara - pcntru a nul inch ciat la 3 1dcccmbric201 7 
(toare sumele sun/ exprimate in lei (" RON"), daca nu esre specificat altfel) 

Situatia pozitiei financiare 
la 31dccembrie201 7 

Active 
Numerar si echivalente de numerar 
Active financiare la valoarea justa prin profit sau pierdcre 
Active financiare gajatc 
Alie creante 
Tota l active 

Datorii 
Datorii provenite din onorariile de intermed iere si alte costuri de 
tranzactionare 
Datorii privind onorariile depozi tarului si ad rninistratorului 
Titlu ri date in pcnsi une li vrata (REPO) 
Alte datorii si cheltuieli estimate 
Datorii financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere 

Total datorii 

Capital propriu 
Cap ital social 
Prime de capital 
Rezultaru l reportat 
Rezerve din conversii valutare 
Total capital propriu 
Total datorii si capita l propriu 

Nora 

7 
5,6 
5,6 

8 

8 

20 17 2016 

RON RON 

150. 726.005 251. 129.631 
1.276.129.005 979.3 14. 143 

246.393.213 69.049.958 
123.999 

1.673.372.223 1.299.493. 732 

0 22.705.50 I 

60 1.427 
245. 720.495 68.865. 342 

2. 109.077 17.626.652 
I 07.030 

248.538.029 109. 197.495 

1.000.424. 372 88 1.735.292 
141.032.555 96.84 1.525 
253 .972. 784 2 11.7 19.420 

29.404.483 
1.424.834.194 1.190.296.237 -------
1.673.3 72.223 1.299.493. 732 

Director General, 
BRO Asset Management S.A. I 

M;h,;~AREA 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni, 
BRO Asset Management S.A. l 
Simona BELEHUZI 
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BRO Euro Fond 
Situatii fin ancia re individuale intocmite in conformi ta te cu Standardele Internationa le de Raporta re Fin anciara - pentru anul in cheiat la 31 decembrie 20 17 
(toate sumele sun/ exprimate in lei (" RON ''), daca nu este speciflcat altfel) 

Situatia modificarilor capitalurilor proprii 
pentru exercitiul incheia t la 31decembrie201 7 

Now 

La I ianuarie 20 16 

Modiflcari ale capitalurilor proprii in 2016: 
Profitul exercit iului 
Alte elemente ale rezultatului global 
Total rezultat globa l a l exercitiului 
Subscriere actiun i 8 

8 

Rascumparare si anulare a unitatilor de fond 
La 31 decembric 2016 

Modiflcari ale capitalurilor proprii in 2017. 
Profitul exercitiului 
Alte elemente ale rezultatului global 

Tota l rczultat global al exercitiu lui 
Subscricre actiuni 8 

8 

Rascumparare si anulare a unitati lor de fond 
La 31 decembrie 2017 

Director General, 
BRO Asset Management S.A. I 7;-CAREA 

Numar unitat i Capita l 
de fond socia l Prime de capita l 

RON RON RON 
1.85-1.6 18 806.072.813 120.265.835 

-

1.1 96.873 574.525.434 183.304.248 

( 1. 109.813) ( 498.862.955) (206.728.558) 

1.9-11 .678 881.735.292 96.841 .525 

-
- -

- -
1.089.593 497.097.254 184 .931.857 

(830.2 14) (378.408. 174) ( 140.740.827) 

2.201.057 1.000.-12-1.372 141.032.555 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni, 
BRD Asset Management S.A.I 
Simona BEJtEHUZI 
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llezultatu l Rezerve din 
rcportat co11versii valutare Total capital p ropriu 

RON RON RON 
191.8 10.328 1.11 8.148.976 

19.909.092 19.909.092 

757.829.682 

(705.59 1.513) 

211.7 19.-120 0 1. 190.296.23 7 

42.253.364 42.253.364 

29.404.483 

42.253.364 29.40-1.-183 7 1.657.847 

682.029.111 

(5 19.149.00 1) 

253.972. 78-1 29AO-l.-183 1.-12-1.83-1.19-1 

I 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiare individuale intocmitc in conformit atc cu tanda rdclc Internationale de Raportare 
Financiara - pcntru anul in chcia t la 3 1 d ecembric20 17 
(toate swnele sunt exprimate in lei (" RON"), daca nu este specificat altfel) 

Situatia fluxurilor de trczorcric 
pentru cxercitiul inche iat la 31 decembrie 201 7 

Fluxuri de trczorerie din activita ti de cxp loatarc 
Profitul exercitiului 
Ajustari pcntru rcco ncilicrca profitului/(p icrdcrii) excrciti ului cu 
nuxuri de trezorerie nete din cxploata re 

Modificari nete a le activelor s i clatoriilor din cxploatare 
(Cresterea)/descresterea altor active 
(Cresterea)/descresterea act ive lor financiare detinutc in vcdcrca 
tranzactionari i 
(Cresterea)/descresterea activelor gajate 
Cresterea/(dcscrcsterea) datoriilor privind onorariile depozitarului s t 
administratorului 
Cresterea/(descresterea) titlurilor date in pensiune livrata (REPO) 
Cresterea/(descresterea) datoriilor din activitati de intermediere si a lte 
costuri de tranzactionare 
Cresterea/( descresterca) a l tor datori i 
(Cresterea)/descresterea datoriilor financiare detinu tc in vcdc rca 
tranzactionarii 
Numerar net general de I (folosit in) activitatilc de exploatare 

Fluxuri de trezorerie din activitati de fina nta re 
Sume obtinute din emiterea de actiuni 
Plati la rascumpararca de actiuni proprii 

Numerar net general. de activitatilc de finantare 

Cresterea/(descresterea) neta de numerar si echivalente de numerar 
Numerar si cchivalente de numcrar la I ianuarie 
Numcrar si echivalente de numerar la 31 dccembrie 

Numerarul net general de I (fo los it in) activitatile de exploatare 
include: 
Dobanzi incasate 
Dobanzi platite 

8 
8 

7 

ota 2017 
RON 

42.253 .364 

( 122 .072) 

(292.200.083) 

(1 74 .585.981 ) 

610.778 

179.604.838 

(22.352.482) 

( 15.276.313 ) 

108.694 

(281.959.257) 

692 .633 .074 
(5 11.077.444) 

181.555.631 

( I 00.403 .626) 
25 1.129.63 1 
150. 726.005 

39.047.193 
2.780 

2016 
RON 

19.909.092 

( 126.314.521) 

(69.049.958) 

(463.557) 

68.865.342 

22.705 .500 

17.527.349 

(66.820. 75 1) 

757.829.682 
(705 .59 1.5 13) 

52.238.169 

( 14.582.583 ) 
265 .712 .2 14 
25 1.129.63 1 

35.246.083 
1.279 

Director Genera l, 
BRD Asset Management S.A. I 

MihaiP~A 

Coordonator Compa11iment Financiar si Operatiun i, 
13RD Asset Management S.A. I 
Simona BELEHUZI 
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BRO Euro Fond 
Situatii financia re individuate intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul incheiat la 31 decem bric 20 17 
(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca 1111 este specijicat altfel) 

Note la situatiile fin a nciare 

I. Info rmati i des pre Socictatc 

Fond ul BRD Euro Fond (Fondul) este un fond deschis de investitii cu sediu l in Romania.Fondu l a fast deschis in 17 

mai 20 I 0, pentru o durata nelimitata, conform Legii 297/2004 privind piata de capital si Regulamentul 15/2004 al 
Autoritatii de Supraveghere Financiara (,./\SF") privind autorizarea si functionarea soc ietati lor de administrare a 
investitii lor, a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor si reautorizat in iunie 20 15 in con formitate cu 
prevederi le Ordonantei de Urgenta a Guvernului, nr.32/20 12 privind organ ismele de plasament colectiv in valori 
mobiliare si societatile de admin istrarc a investitiilor, prccum si pentru modi fi carea Legii. nr.297/2004, si ale 
Regulamentului AS F nr.9/20 14 privind autorizarca si functionarea societati tor de adm inistrare a investitii lor, a 
organismelor de plasament colectiv si a depozi tarilor. 

Fondul este admini strat de 13 RD ASSET MANAGEMENT S.A. l. S.A. cu sediul social in Bucuresti, Opera Center 2, 
Str. Nicolae Staicovici nr: 2, cod postal: 050558, sector 5, Romania. Depozitarul Fondului este 13 RD Groupe Soc iete 

Generale SA, cu sediul in Str Bihar ia, nr 67-77, MET AV, Corp A2 Bucuresti , Sector I, Romania, 0 1398 1. 

Obiectivul fondului este stabili tatea din punct de vedere al performantei si lichid itatea rid icata in conditii de expunere 
limitata la rise. Politica de investitii va urmari structurarea plasamentelor cu preponderenta pe piata monetara, in 
instrum ente de credit pe termen scurt si I sau in active lichide , cu respeetarea eonditiilor legate impuse de ASF. Fondul 
va avea un portofoliu diversiticat de investitii si in acest scop activele Fondului vor putea ti investite printre altele pe 
pietele monetare si pe pietele de obligatiun i. Fonclul nu va investi in actiuni. 

Unitatile Fondului pot fi rascumparate, la alegerea detinatorulu i. 

Situatiile tinanciare ale Fonclului 13RD Euro Fond pentru exercit iul incheiat la 3 1 decembrie 201 7 au fost autorizate 
pentru emitere conform hotararii Consiliului de administratie al 13RD Asset Management SAi SA din data de xxxxx . 

2. Bazele intocmirii s ituatiilor fin an ciare 

Situatii le ti nanciare ale Fond ului au fast intocmite in confarmitate cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara, adoptate de Uniunea Europeana. 

Situatiile ti nanciare au fast intocmite in baza costului istoric, cu exceptia act ivelor si datorii lor fin anciare detinute la 
valoarea justa prin profit sau pierderc, care au fa st evaluate la valoarea justa. 

Situatiile financiare sunt prezentate in RON, iar toate valorile sunt rotunj ite la I RON, cu cxceptia cazurilor in care 
este prevazut altfe l. 

Prezeniarea siluatiilorjinanciare 

Fondul isi prezinta situatia pozitiei tinanciare in ordinea lichiditatii. 

Continuarea activitalii 

Admin istratoru l Fondul ui a efectuat o evaluare a capacitatii Fondului de a-si continua activitatea si este satisfacut ca 
Fondul detine resursele pentru a-s i continua acti vitatea in vii torul previzibil. De asemenea, conducerea nu are 
cunostinta de ince11itud ini semnificative care pol pune sub semnul intrebarii capacitatea fondu lui de a-si continua 
activitatea. De aceea, situat iile tinanciare vor ti intocmite in baza principiului continuitatii activitatii . 

3.Principii , po litici si metode cantabile 

3. I fllstrume11te.fim111ciare 

(i) C lasi fica re 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiare individuale intocmite in conformitate cu Sta ndardele Internationa le de Raportare 

Financiara - pcntru anul inchciat la 31 dcccmbrie 2017 
(toate sumele sunt exprimate in lei ('' RON"), daca nu esre specifica/ a/tfel) 

Fondul isi clasifica activele financiare si datoriile financiare in urmaloarele categorii, in conformitate cu prevederile 
IAS 39. 
Active financiare si datorii financiare la valoa rca justa prin profit sau picrdcrc 

Ac11ve si datoriiflnanciare detinure 111 vederea tran::acrionarii:activele financiare sunt clasificate in aceasta categorie 
daca sunt achizitionate in vederea vanzarii si/sau reachizitiei in termen scurt.Aceasta categorie include instrumente de 
datorie purtatoare de dobanda (ob ligatiuni si titluri de stat).Aceste active sun! achizi tionate in principal pentru a genera 
profit din fluctuatiile pe termen scm1 ale preturilor dar s i din dobanzile castigate. 

Fondu l nu arc instrumcn1c financiarc care, la rccunoa tcrca ini1iala, au fost clasifi ca1e in mod specific ca fiind evaluate 
· Ja valoarea justa prin profit sau pierdere'. 

Alte datorii fin a ncia re 

Aceasta categorie cuprinde toate da1oriile financi are, allele decal cclc la valoare j usta prin profit sau pierdere. In 
aceasta categorie Fondul include alte datorii pe tcnncn scur1, ad ica datorii ca1re custode si adminis1ratorul Fondului s1 
alte datorii si cheltuieli estimate. 

(ii) Recunoastere 

Fondu l recunoaste un activ financ iar sau o datorie financiara atunci, si numai atunci cand devine parte a prevederi lor 
contractuale ale instrumentului . 

Cumparari le sau vanzar ile de active financiarc care necesita livrare de active in tr-un termen stabi lit. in general, prin 
regulamente sau conventii de pe piata (tranzactii standard), sunt recunoscute la data tranzactiei, respectiv, data la care 
Fondul se angajeaza sa cumpere sau sa vanda activul. 

(iii) Evaluare initiala 

Active le financiare si datorii le fi nanciare la valoarea justa prin profit sau pierdere sunt inregistrate in situatia pozitiei 
financiare la valoarea justa.Toate costurile de tranzac1ionare ale accs1or instrumente sunt recunoscute direct in profit 
sau pierdere in s ituatia rezultatulu i global. 
lmprumuturile, creantele si datoriile financiare (allele decat cele clas ificate ca detinute in vederea tranzactionarii) se 
evalucaza initial la valoareajusta, plus oricc costuri incremcntale direct atribuibi lc achizitici sau emiterii. 

(iv) Eva luarca ultcrioa ra 

Dupa evaluarca initiala, Fondul isi cval ueaza la valoarea justa instrurnentele financiare clasificate la valoarea justa 
prin profit sau picrdcrc.Modificarilc uhcrioarc ale valorii juste a accstor instrumente ftnanciare sunt inregistrale la 
,,Venituri sau pierderi nete privind activele si datoriileflnanciare la va/oareajusta prin profit sau pierdere". Dobanda 
incasata aferente acestor instrurnente se inrcgistreaza separat la ,, Venituri din doban::i". 

lmprumuturile si creantele (inclusiv depozitcle bancarc pc tcrmcn scurt) sunt inregistrate la cost amortizat, fo losind 
metoda dobanzii efective, minus orice ajustare pentru deprec iere.Castigurile si picrderile sunt incluse in profit sau 
pierdere in situatia rezultatului global cand irnprumuturile si creantele sunt derecunoscute sau depreciate, precum si 
pe durata intregului proces de amortizare. Veni turile din dobanzi aferente depozitelor pe termen scurt sunt inregistrate 
la ,,Venituri din doban::?'. 

Datoriile financiare, altele decat celc clasificate la va loare justa prin profit sau pierdere, sunt evaluate la cost amortizal 
folosind metoda dobanzii efcctive.Castigurile si pierderi le sunt incluse in profit sau pierdere in s ituatia rezultatului 
global cand datoriile sunt dcrccunoscutc prccurn si pc durata intregului proces de amortizare. 

Metoda dobanzii efective este o metoda de calcul a costului amortizat al unui act iv financiar sau al unei datorii 
financiare si de alocare a venitului din dobanzi sau a cheltuielii cu dobanzile pe perioada re levanta.Rata dobanzi i 
efective reprezinta rata care actualizcaza exact platile si incasari lc viitoare in numerar estimate pe durata de viata 
preconizata a instrurncntu lui financiar sau, acolo unde estc cazul , pc o durata mai scurta, la valoarea contabi la ncta a 
activului financiar sau a datorici financ iare.ln calculul ratei dobanzii efective, Fondul estim eaza tluxurile de trezoreric 
luand in considerarc tot i tcrmcnii contracluali ai instrumcntului financiar, dar nu ia in considerare pierderile 
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viitoare.Calculul include toate comisioanele platitc si incasate intre partile contractuale care fac parte integranta din 
rata dobanzii efective, costurile de tranzactionare si toate celelalte prime sau reduceri. 

(v) Derecunoastcrea 

Un activ financiar (sau, acolo unde este cazul, o parte din activul finan ciar sau o parte dintr-un grup de active financi are 
similare) este dcrecunoscut atunci cand: 

.,. Drepturi le de a incasa nuxuri de trezoreric din active au expirat, sau 
• Fondul si-a transferal drepturile de a incasa nuxuri de trezorerie din active si 
t- tie (a) Fondul a transferal in mare masura toate riscurile si beneficii le activului; sau (b) Fondul nici nu a 

transferat, nici nu a reti nu t in mare rnasura toate riscurile si beneficii le activului , dar a transferat controlul 
asupra activului. 

Atunei cand Fondul si-a transferal drepturi le de a primi fluxuri de trczoreric de la un activ si nici nu a transferat, niei 
nu a retinut in mare masura riscurile si beneticiilc activului si nici nu a transferat controlul asupra activului, activul 
este recunoscut in masura imp licarii cont inue a Societatii in activ. ln acest caz, Fondul recunoaste si o datorie 
asociata.Activul transferat si datoria asociata sunt eva luate pe o baza care renecta drepturile si obligatiilc retinute de 
Fond. 
Fondul derecunoaste o datorie financiara cand ob ligatia afercnta datoriei este stinsa, anulata sau expirata. 

3.2 Determinarea va/orii juste 

Valoarea justa a instrum entclor fi nanciare tranzactionate pe pietele active la data de raportare se determina pe baza 
preturilor de piata sau pe pretu l pe care ii stabileste dealcr-ul (prctul bid pcntru poziti ile long si pretul ask pentru 
pozitiile short), fara nici o deducere pentru costurile de tranzactionare. 

Pentru toate celelal tc instrumcntc financiare netranzactionate pe o piata activa, valoarea justa se determina prin 
folosirea unor tehnici de evaluarc adecvatc.Tehrncilc de cvaluare includ:folosirea tranzactiilor recente de pe piata in 
conditii obiecti ve; referirea la valoarea de piata curenta a altui instrument care cstc in mare masura asemanator; anali za 
fluxurilor de trezorerie actualizate si modelele de stabilirc a preturilor folosind cat mai mult posibil datele disponibilc 
si relevantede pe piata.0 analiLa a valor ilor j ustc ale instrumcntelor financiare si alte detalii suplimentare cu privire la 
modu l in care acestea sunt evaluate sunt prezentatc in 1 ota 6. 

3.3 Deprecierea acti11elor fi11 1111 ci11re 

Fondul evalueaza la fiecare data de raportare daca un activ financiar sau un grup de active financ iare clasificate drept 
imprumuturi si creante sunt depreciate.Un activ financiar sau un grup de active financiare sunt considerate depreciate, 
daca si numai daca, exista dovczi obicctivc de dcpreciere ca rezultat a unui sau mai mu ltor evenimente care au 
intervenit dupa recunoasterea in itiala a activului Cun eveniment care ocazioncaza picrderi") si acest(e) eveniment(e) 
are(au) un impact asupra estimarilor vi itoare ale Ouxurilor de trezorerie ale activului financiar sau a grupurilor de 
active financiare care pot fi estimate in mod credibil.Dovezi ale existentei deprecierii pot include indicatii ca debitorul 
sau un grup de debitori se confrunta cu dificultati financiare. neplata ratei dobanzii sau a ratelor imprumutului, 
probabilitatea sa dea fal iment sau sa intre in reorganizare financiara si se obscrva ca cxista o descrcstere a fluxului de 
numerar previzionat, cum ar fi intarzieri la plata sau variatii ale conditiilor cconomice corelate cu neplata.Daca exista 
dovezi obiective ca a aparut o pierdere din depreciere, valoarea pierderi i sc cvalueaza ca diferenta dintre valoarea 
contabila a activului si valoarca prczcnta a nuxurilor de trezorerie vi itoare estimate (excluzand pierderile vi itoare care 
nu au fost inregistrate inca), actualizatc folosind rata dobanzii cfcctive initiale a activului .Valoarea contabila a 
activului se reduce folos ind un cont de ajustari de valoare. iar valoarea pierderii este rccunoscuta in profit sau pierderc 
in situatia rezultatului global. 

Venituri le din dobanzi aferente activelor depreciate sunt rccunoscute folosi nd rata dobanzii util izata pentru a actual iza 
vi itoarele fluxuri de trezorerie viitoare cu scopulevaluarii pierderii din deprecicre. 
3.4 Co111pe11sarea i11str11111e11te/or fi11a11ciare 

Activele fi nanciare si datoriile financiare sunt compensate. iar suma ncta estc raportata in situat ia pozitiei financiare 
daca s1 numai daca exista un dreptexecutoriu legal pentru a compcnsa sumclc rccunoscute si daca cxista o intentie de 
a se deconta tranzactia pe net sau de a rea liza activulsi de a stinge datoria simultan. 
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3.5 Mo11eda ft111ctio11a/a si 111011edll de prezeutare 

In ultimii ani a avut loco schimbarc semn ificativa in structura portofoliului de investitii, ca urmare a faptulu i ca Statul 

Roman a emis mai putine obligatiuni denom inate in EUR, fapt ce a condus carre o srructura a fondului dom inata de 

investitii in EUR, respectiv obligatiuni emise de al te state membre ale Uniunii Europene. Structura portofoliului este 

prezentata in nota 13 - Managementul riscului financiar, Concentrarile riscului expunerii maxime la riscul de credit 

In aceste conditi i, moneda RO nu mai reprezinta fide! moneda mediului economic care infl uenteaza rezultatele 
Fondului . In aceste conditi i, managementul fondu lui a decis ca moneda EUR sa fie moneda functionala a fondului si 
ca toate tranzactii le efectuate de la inceputul anu lu i financiar sa fie inregistrate in EUR. Moneda de prezentare ramane 
moneda RON. 

Considerand faptul ca situatiile fi nanciare la 31 Decembrie 2016 au fost rcal izate avand atat moneda functionala cat 
si moneda de prezentare RO , schimbarea monedei functionale nu are impact asupra valorilor comparative. Aplicarea 
retrospectiva nu este permisa, ca urmare a faptu lui ca schimbarea monedei functionale se ap lica prospectiv. impactul 
acestei modificari este reprezentat de faptu l ca pierdcri lc si castigurile din translatarea soldurilor si tranzactiilor din 
EUR in RON este prezentat in alte elemente ale rezul tatului global si nu in profit sau pierdere. Mai multe detalii sunt 
prezentate in Nota 10. 

3.6 Co11versii va/utare 

Tranzactiile din timpul perioadci, inclusiv achizit ii le si vanzarile de ti tluri, venituri le si cheltuiel ile, sunt convertite la 
cursul de schimb care prevaleaza la data tranzactiei. 

Activele si datoriilc monetare exprimate in va1L11e sunt reconvertite in moneda functionala la cursul de schimb al 
monedei functiona le in vigoare la data raportarii . 

Elementele nemonetare care sunt eval uate in funct ie de costul istoric intr-o valuta sunt convertite folosind cursuri le 
de schimb de la date le tranzactiilor in it ia le. Elementele nemonetare evaluate la valoarea justa intr-o valuta sunt 
converti te folos ind cursurile de schimb de la data la cares-a detenninat valoarea justa. 

Castigul si pierderea din tranzactiile valutare privind instrumentele fi nanciare clasificate la valoarea justa prin profi t 
sau pierderesunt incluse in profit sau pierdere in situatia rezultatului global, in ,, Castig /(pierdere) net(a) privind 
activele flnanciare si datoriile flnanciare la valoarea Justa prin profit sou pierdere". Diferentele de curs valutar 
privind alte instrumente fin anciare sunt inclu se in profit sau pierdcrc in situati a rezultatului global, in ,,Castig I 
(pierdere) net( a) din cursul de schimb" 
Pentru translatare din moncda functionala in moneda de prezentare activele si datoriile sunt convertite la cursul de 
schimb de inchidere, iar veniturile s i cheltuielile sunt covert ite la cursul de schimb din data tranzactiei. 
La 3 1 decembrie 20 17, cursuril e de schimb fo losite pcntru conversia soldur ilor va lutelor au fost dupa cum urmeaza: 

31deccmbric2017 31 dcccmbric2 01 6 
RON RON 

EU R I 4,6597 4,54 11 
PLN 1 1, 11 68 1,0264 
CZK I 0, 1823 0, 1680 
HUF 100 1,50 11 1,4627 

GBP 5,2530 5,2961 

3. 7 Co11tracte legate de titluri primite .rnu date in pe11si1111e livrata (Repo si Reverse Repo) 

Titlurile vandute care, prin contract vor trebu i rascumparate la o data vi itoare (tranzactii Repo) nu sunt derecunoscute 
din situatia pozitiei fi nanciare, atat limp cat Fondul retine, in mare masura, toate riscurile si bene ficiile afcrente 
dreptului de proprietate. Suma prim ita in schimb este rccunoscuta in situatia pozitie financiare impreuna cu obligatia 
aferenta la pozitia "Titluri date in pensiune livrata" , astfe l rcnectand substanta economica a tranzactiei, respectiv un 
imprumut primit. Difcrenta dintre pretu l de vanzare a t itluri lor si prctul de rascumparare este rratat ca si o cheltu iala 
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cu dobanzile si este alocata pc pcrioada contractului folosind mctoda ratci dobanzii efective. In cazul in care 
contrapartida are dreptul , confonn conditiilor contractului, sa vanda sau sa utilizeze aceste titluri ca si garantii, Fondul 
reclasifica ace le titluri in pozitia "Active financiare gajate". 

Titlurile ach izitionate care vor lrcbui rcvandutc la o data ulterioara specificata (tranzactii Reverse Repo) nu sunt 
recunoscute in situatia pozitiei financiare cu exceptia cazului in care accstc titluri sunt vandute ulterior unor terte parti 
(caz in care obligatia de a restitui titlurile este inregistrata ca o vanzare in lipsa (short) la datorii curente si vor ti 
evaluate la valoare justa, iar castiguri le sau picrd crilc vor Ii incl use in profit sau picrdere in situatia rezultatului global 
la "Caslig l (pierdere) 11e1(a) pril•ind ac1i1·e/e jinanciare si datoriile financiare la valoarea jus/a prin profil sau 
pierdere"). Suma platita pentru aceste titluri este derecunoscuta si in acclasi ti mp cste rccunoscuta o crcanta in situatia 
pozitie i financiare, astfcl reflectand dreptul Fondului de a incasa respectiva suma. Diferenta dintre pretul de cumpararc 
si pretul de revanzare in cadrul accstor contracte este recunoscuta ca si venit din dobanzi s i este alocata pe perioada 
contractului folosind mctoda ratci dobanzii efective. 

3. 8 Capita//Unitati de fond 

Unitatile de fond sunt clasificate drept instrumente de cap ital cand: 
• Unitatile de fond dau dreptu l detinatorului la o cola propo11ionala din activclc ncte ale fondu lui in cazul lichidarii 

acestuia. 
• Unitat ile de fond sunt incluse in clasa instrumentelor care este subordonata tuturor celorlalte clase de instrumente. 
• Toate unitatile de fond din clasa instrumentelor care este subordonata tuturor celorlalte clase de instrumente au 

caracteristici identice. 
• Unitati le de fond nu includ nicio obligatie contractuala de a livranumerar sau alte active financiare cu exceptia 

dreptului posesorului la o cola proportionala din activele nete ale Fondului. 
• Fluxurile de trezorerie totale estimate atribuibile unitatilor de fond in decursul duratei de viata a instrumentului 

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

Pe langa faptul ca unitatile de fond au toatc caracteristicilc de mai sus, Fondul nu trebuie sa mai ti emis un alt 
instrument financi ar sau contract care are: 
-Fluxuri de numerar totale bazate in principal pe profit sau pierdere, modificarca activelor nete recunoscute sau 
modificarea valorii juste a active tor ncte recunoseute sau nerecunoscute ale Fondului 
-Efectul de a restrange cu mult sau de a stabili la o valoarc lixa prolitul rezidual al detinatorilor unitatilor de fond . 

Fondul eval ueaza permanent clasificarea unitatilor de fond. Daca unitatile de fond nu mai au toate caracteristici le sau 
nu mai indeplinesc toate conditiile prezentate pentru a Ii clasificate drept capitaluri proprii, Fondul le va reclasilica 
drept datorii linanciare si le va evalua la valoarea justa la data reclasificarii. Emiterea, achizitia sau anularea de unitati 
de fond sunt tratate si inregistratc in contabili tatc drept tranzactii de capital. La emiterca unitatilor, pretul incasat estc 
inclus in capitalurile proprii. 

lnstrumentele proprii de capital care sunt rascumparate sunt dcduse din capitalurile proprii la o valoare egala 
cucontravaloarea acestora. Politica Fondului este sa le anulezc odata ce au fost rascumparate. 

u se recunoaste profit sau pierdere in situatia rezultatu lui global la achizitia, vanzarea, emiterea sau anularea 
instrumentelor proprii de capital ale f'ondului. 

Desi exista diferente intre modul de calcul a activului net s i metodologia IFRS in ce privestc evaluarea instrumentelor 
cu venit fix, diferentele sunt nesemniticati ve. 

3.9Numerar si ecltiva/e11te de m1111erar 

umerarul s i echivalentele de numerar inclusc in si tuaua pozitiei linanciare includ conturi curente la banci, depozite 
la vedere si depozite pe termen scun la banci, cu maturitati initialc de trci !uni sau mai putin. 

In situatia fluxurilor de trezorerie. numerarul si cchivalcntcle de numerar sunt compuse din numerarul si echivalentcle 
de numerar definite mai sus. ncte de dcscopcritul de cont. dupa caz. 
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3. JOVeu iturile si cll e/tuielile diu doba11 zi 

Veniturile si cheltu ieli le din dobanzi sunt recunoscute in situatia rezultatului global pentru toate instrumentele 
financiare pu1iatoare de dobanda (inclusiv veniturile din dobanzi privind active le fi nanciare nederivate evaluate la 
valoareajusta prin profit sau pierdere) aplicand metoda ratci dobanzii efective. 

3.1 / C((sfig .m u pierdere 11e f(((j priviu d ((Cfive/e fi11((11ci((re si datoriile fi11((11ci((re /(( V((/O((re(( j usta priu profit S ((ll 

pierdere 

Acest element include mod ificari ale valorii juste a activelor financiare si datoriilor financiare detinute in vederea 
tranzactionarii si exclude ven itul din dobanzi. 

Castiguri le si pierderi le nerealizate includ modificaril e valori i juste a instrumentelor financiare pentru perioada de 
raportare,din momcntul revcrsarii castigur ilor si pierderilor nerealizate ale perioadei anterioare pentru instrumentele 
financiare rea lizate in timpu l perioadei de raportare. 

Castigurile si pierderi le realizate la cedarca instrumcntclor linanciarc clasificatc ca fiind ,, la valoareajusta prin profit 
sau pierdere" se calculeaza folosind identificarea specifica a costuri lor individuale. Acestea reprezinta diferenta dintre 
valoarea contabila init iala a unui instrument si valoarea de vanzare. 

3.12Clle/tuieli cu comisioa11ele si 011orariile 

Cu exceptia cazului in care sunt incluse in calculul dobanzii efective, cheltuielile cu com isioanele se recunosc pe baza 
contabi litatii de angajament. Onorari ile jurid ice si de audit su nt incl use la ,,alte chcltuieli genera le" . 

3.13 lmpozitul pe profit 

Fondul este scutit de toate fonnele de impozitare in Romania. In situatia flu xurilor de trezorerie, intrarile de numerar 
din investitii sunt prezentate nete de impozitele retinute la sursa, dupa caz. 

4 Modifica ri a le polit icilor contabile si a le informatiilor de furniza t 

S f(( llc/((rde si iuterpref((ri 11oi .Hill m odijic((fe 

Politici le contabile adoptate sunt consecventc cu cele din cxcrcitiul financiar anterior, cu exceptia urmatoarelor IFRS­
ur i rnod ificate, care au fost adoptate de Societate la I ianuaric 2017: 

• IAS 12: Rccun oa stcrca c r ca n tc lo r privind impozitclc a ma natc a fc r cntc picrder ilor nerca lizate (modificari) 
Obiectivul acestor modificari este sa clarifi ce ceri ntclc rcfcritoarc la crcantclc privind impozitele amanate aferente 
pierderilor nerealizate, pentru a aborda diversitatea ex istcnta in practica in ceea ce priveste aplicarea IAS 12 lmpozitul 
pe profit. Problema specifica a fapt ului ca, in practica, exista diversitate in aplicare, se refera la existenta unei di ferente 
te rnporare deductib ile la reducerea unei valori juste, la recuperarea unui activ la o valoare mai mare decat valoarea sa 
contabila, la profituri impozabile vi itoare probabile si la evaluarea cornbinata comparati v cu evaluarea separata. 
Conducerea a est imat ca acest arnendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii . 

• IAS 7: lnit iat iva de prezcnta rc a info rma tiilor (modifica r i) 
Obiectivul acestor modi ficari este sa furnizcze in format ii care sa perm ita ut ilizatorilor situati ilor financiare sa evalueze 
rnodificari le aparute in privin ta datoriilor rezultate din activ itati de fin antare, incluzand mod ifi cari aparute atat din 
fluxuri de trezorerie, cat si din elemente nemonetare. Modificarile specifica faptul ca o rnodalitate de indeplinire a 
cerintelor de prczentare cstc accca de a furniza o rcconcilicrc tabclara intre solduri le initia le si cele finale in situatia 
pozitiei financiare in cazul datoriilor rezultate din act ivitat i de fi nantare, incluzand mod ificari din fl uxurile de 
trezorerie aferente activitat ii de fi nantare, modifi cari rezu ltate din obtinerea sau pierderea controlului asupra fil ialelor 
sau a altor segmcntc, efcctu l modificarilor cursurilor de schimb, modificari ale valoriijuste si alte tipuri de modificari. 
Conducerea a estimat ca acest amendamelll nu are un impact asupra situatiilor linanciare ale Societatii . 
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• IAS B a em is lmbunatatirile Anua lc ale IFRS - Ciclu l 20 I 4 - 201 6, care reprezinta o colectie de mod ificari ale 
IFRS. lmbunatatirea anuala descrisa mai jos nu a fost inca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest 
amendament nu are un impact asupra situati ilor financi are ale Societatii. 

> I FRS 12 Preze11tarea info rmatiilor privi/H/ i111erese/e i11 alte e11titati: Modi ficarca c larifica faptu I ca 
cerintele de prezentare din IFRS 12, cu exceptia cclor din informatii lc fin anciarc rczumate pentru fi liale, 
asocieri in participatie si cntitati asociatc. sc ap lica intcrcselor unei entitati intr-o fi liala, asociere in 
participatie si cnt itatc asociata care sunt clas ificate drept detinute in vederea vanzarii , detinute in vederea 
distributiei sau acti vitate intrerupta conform IFRS 5. 

B) Standarde emise, da r care nu sunt inca in vigoarc si nu au fos t adoptatc de timpu r iu 

• IFRS 9 Instrumente financia re: clas ificarc si cva lu arc 
Standardul in tra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 si apl icarea timpurie este 
perm isa. 
IFRS 9, publicat in Julie 20 14, inlocui cstc prcvedcrilc din IAS 39 ,, lnstrumente financ iare: recunoastere si 

L 

-
-

-

evaluare". IFRS 9 cuprinde prevederi rev izuite pentru clasificarea si masurarea instrumentelor financ iare, inclusiv -
metode noi pentru masurarea pierderilor de credit asteptate si cerinte noi in ceea cc priveste contabilitatea de 
acoperire a riscurilor. Prcia din IJ\S 39 prcvedcrilc pcntru recunoasterea si derecunoasterea instrumentelor 
financiare. 

IFRS 9 contine trei categorii principale de clasificarea si evaluare a activelor financiare: la cost amortizat, la 
valoareajusta prin alte elemente ale rezultatului global si la valoareajusta prin profit si pierdere. In urma adoptari i 
standardului, nu va exista un impact semnificativ asupra clasificarii si evaluarii activelor si datorii lor fi nanciare 
ale companiei. 

IFRS 9 inlocuieste modelul pierderilor istori ce cu un model de pierderi preconizate laund in considerare toate 
informatiile rezonabilc si justificabile. inclus1v cele care au caracter previzional. Activele financiare masurate la 
cost amortizat intra in scopul noilor cerintc de provizionarc ale IF RS 9. 1 oul standard propune un mode l in trei 
stadii pentru determinarea ajustarilor pentru depreciere, in functie de cvolutia riscu lui de credit dupa recunoasterea 
initiala. IFRS 9 prevede luarea in considerare a evenimentelor din trccut, a cond itiilor curente de piata si 
aproximarea rezonabila a condi ti ilor viitoare rnacroeconomicc in detcrminarea cresterii posibile a riscului de credit 
si in cuantiticarea pierderilor viitoarc. Compania nu se astepta ca impactul in capitaluri rczul tat in urma apl icarii 
initiale a IFRS 9 sa fie semnificativ. 

IFRS 15 Venituri din co ntractele cu cl ienti i 

• Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 I 8. IFRS I 5 srabileste un nou 
model in cinci etape care se va aplica pentru ven iturile proven ind dintr-un contract incheiat cu un client (cu exceptii 
!imitate), indiferent de tipul tranzactiei sau de industrie. De asemenea, cerintele standardului se vor aplica pentru 
recunoasterea si eva luarea castigurilor si picrderilor din vanzarea anumitor acti ve de alta natura decat cea 
financiara care nu sunt rezultatul activitatii ob isnuite a entitatii (de ex.: vanzare de imobilizari corporale si 
necorporale). Va ti prevazuta prezentarea extinsa de informatii, incl usiv dezagrcgarca ven itului total , informatii 
despre obligatiile de executic, modificari ale soldurilor contractuale ale conturilor de active si datori i intre perioade 
si rationamente si estimari-chcic. Conducerca a est imat ca accst amendament nu are un impact asupra situatiilor 
financiare ale Societatii. 

• IFRS 15 Veni turi din contractclc cu clicnti i (clarificari) 
Clarificari le se aplica pentru perioade an uale incepand la sau dupa I ianuarie 20 18 si ap licarea timpurie este 
permisa. Obiectul clarificarilor este de a clarifica intenti ile IASB atunci cand a elaborat cerinte le standardului IFRS 
15 Venituri din contractele cu clientii . in special contabil itatca idcntificarii obligati ilor de performanta, modificand 
formularea principiului activelor ,.identificabi le in mod disti nct'", a considerat ii lor privind mandatarul si 
mandantul, inclusiv evaluarea faptului ca o entitate actioneaza in calitate de mandatar sau de mandant, precum si 
apl icarea principiului de control si de licentiere, furn izand indrumare suplimcntara cu privire la contabilizarea 
proprietatii intelectuale si a redeventelor. De asemenca. clarifi carile prevad sol utii practice suplimentare 
disponibile entitatilor care fie aplica IFRS 15 complet retrospectiv, fie aleg sa aplice abordarea retrospectiva 
modificata. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra si tuatii lor financiare ale Societatii . 
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Situa tii financia rc individuale intocmitc in confor mita tc cu Sta nda rdcle Internationale de Rapor tare 
Fina nciara - pentru an ul inchcia t la 31dcccmbric20 17 

(toate sumele sunt exprimate in lei ('' RON"), daca 1111 este specificat alrfe/) 

• lFRS 16: Co ntrac tc de leasing 

• 

Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2019. IFRS 16 stabileste 
principiile pentru recunoasterea, evaluarea, prezentarea si furnizarea in formatii lor des pre contractele de leasing ale 
celor doua parti la un contract, si anume, clientul (,,locatar") si furn izoru l (,,locator").Noul standard prevede ca 
locatarii sa recunoasca majoritatea contractelor de leasing in cadrul situati ilor financiare. Locatarii vor dispune de 
un singur model contabil pcntru toate contractele, cu anumite exceptii. Contabilitatea locatorului ramane in mod 
semnificativ neschimbata. Conducerea a estimat ca acest amendamcnt nu are un impact asupra situatiilor 
fi nanciare ale Societati i. 

Modificare la IFRS I 0 Situat ii fin anciare consolidate si IAS 28 lnvestitii in entitatile asociate i asocierilc in 
pa rticipatie: vanza re de sau contributic cu active int re un investitor si entitatea a a ociata au asocierea in 
pa rticipa tie 
Mod ificarile sc rclcra la o inconsecventa ident ifi cata int re ccrintele IFRS I 0 si cele ale IAS 28. in legatura cu 
vanzarea de si contributia cu active in tre un investitor si ent itatca sa asociata sau asocicrca in participatie. Principala 

consecinta a modificarilor cste aceea ca un castig sau o pierdere totala este recunoscuta atunci cand tranzact1a 
impl ica o intreprindere (indifercnt daca este sau nu sub forma de fi liala). Un castig sau o pierdere partiala este 
recunoscuta atunci cand o tranzactie implica acti ve care nu rcprczinta o intrcprindere, chiar daca acestea sunt sub 
forma unei filiale. In luna decembrie 20 15, IASl3 a amanat pe termen nedeterminat data intrarii in vigoare a aceste1 
mod ificari in asteptarea rezultatelor unui proiect de cercetare cu privire la contabilizarea prin metoda punerii in 
echivalenta. Mod ificarile nu au fost inca adoptate de UE.Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un 
impact asupra situatiilor financiare ale Soc ietatii. 

• IFRS 2: Clasi fica rea si evaluarea tranzactiilor cu plata pe baza de actiun i (mod ificari) 
Modificarile intra in vigoarc pcntru perioadc anualc incepand la sau dupa I ianuarie 20 18 si aplicarea timpurie 

este permisa. Modificari le prevad cerintele de contabil izarc a cfcctclor conditiilor nccesare pentru a intra in 
drepturi si a efectelor conditii lor revocabi le de intrare in drepturi asupra evaluarii platilor pe baza de actiuni 
decontatc in numcrar, a tranzactiilor cu plata pe baza de actiuni cu caracteristica de decontare neta a obligatiilor 
de impozitare la sursa, prccum si pentru modificarilc aduse tcrmcn il or si condit ii lor aplicabi le unei plati pc baza 
de actiuni care schimba clasificarea tranzactiei din tranzactie cu decontare in numerar in tranzactie cu decontare 
prin emiterea de in strumente de capitaluri propri i.Aceste modificari nu au fost inca adoptate de UE.Conducerea a 
estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii. 

• IAS 40: Tra nsferur i catre lnvesti t ii im obilia re (modificare) 
Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 18 si aplicarea timpurie 

este pcrmisa. Mod ificarile clarifica momentul in care o entitate trcbuie sa transfere imobile, inclusiv imobi le in 
curs de constructic sau dezvoltare, in sau din cadrul invcstitii lor imobil iare. Modificarile prevad ca o modificare 
de ut ilizare are Joe atunci cand imobilul indeplineste sau nu mai indepl ineste definitia investitiilor imobiliare si 
exista dovczi cu privirc la modificarca de utilizare. 0 simpla schimbare a intentiei conduceri i cu privire la utilizarea 
unui imobil nu furnizeaza dovezi cu privire la o mod ificare de utilizarc. Accstc modificari nu au fos t inca adoptate 
de UE.Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii . 

• IFRS 9: Caractcristici de plat i in ava ns cu co mpcnsarc ncga tiva (Modificari) 
Modificarea intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 19 si aplicarea timpurie este 
permisa. Modificarea permite ca act ivc le financiare cu caracteristici de plati in avans, care permit sau necesita ca 
o partc la un contract fie sa plateasca, fi e sa primeasca o compensatie rezonabila pentru rezi lierea timpurie a 
contractu lui (astfel incat, din perspectiva detinatorului activului, este posibil sa ex iste o ,,compensare negativa") 
sa fie evaluate la cost amortizat sau la va loarca justa prin altc clcmcntc ale rezultatului global. Aceste modificari 
nu au fost inca adoptate de UE.Conducerea se ana intr-un proces de estimare a impactului asupra situatiilor 

fin anciare ale Societatii. 
• IAS 28:1nteresc pe termcn lung in asociati si asocicri in participatic (Mouificari) 

Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 19 si aplicarea timpurie 
este permisa. Mod ificarile se rcfera la faptul daca eva luarea si, in special, cerintele privind deprecierea intereselor 
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Situat ii financiare individuale intocmite in conformita te cu Standa rdele Internat ionale de Raporta re 

Financiara - pentru anul in cheiat la 3 1decembric201 7 
(toate sumele sun/ exprimate in lei(" RON"), daca 1111 este specificat all/el) 

pe termen lung in asociati si asocieri in participatie care, in fond, fac parte din ,, investit ia neta" in respectivul 
asocial sau asoc iere in participati c, ar trcbui guvcrnate de If-RS 9, de IAS 28 sau de o combinatie a acestor doua 

standarde. Mod iftcarile clariftca faptul ca o entitatc aplica IFRS 9 lnstrumcntc financiare inaintc sa apl ice IAS 28, 

acelor interesepe termen lung carora nu Ii se aplica metoda punerii in echivalcnta. In apl icarea IFRS 9, entitatea 

nu tine cont de ajustarile valorii contabile a intcrcsclor pc tcrmcn lung care sunt generate de aplicarea IAS 28. 

Conducerea a estimat ca accst amcndamcnt 1n1 arc un impact asupra situatiilor financiare ale Soc ietatii . 

• INTERPRET AREA IFRI C 22: Tra nzactii in va luta si sumc in avans 
lnterpretarea intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 I 8 si aplicarea timpurie 
este permisa. lnterprctarca clarifica modul de contabilizarc a tranzactii lor care includ primirea sau plata unor sumc 
in avans in valuta. Interpretarea acopcra tranzactii in valuta pcntru care cntitatca rccunoastc un activ nemonetar 
sau o datorie nemonetara rezultatc din plata sau primirea unei sume in avans inaime ca cntitatea sa recunoasca 

activul, cheltuiala sau ven itul afcrcnt. lntcrprctarca prcvcdc ca, pcntru a dctcrmina cursul de schimb, data 
tranzactiei este data rccunoastcrii initialc a activului ncmonctar platit in avans sau a datoriei din venitul amanat. In 
cazul in care exista mai multe plati sau incasari cfcctuate in avans, atunci entitatca trcbuic sa determine o data a 
tranzactiei pentru fiecare plata sau incasare a sumei in avans. Aceasta interpretare nu a fost inca adoptata de 
UE.Conducerca a estimat ca acest amendamenl nu are un impact asupra situatii lor financiare ale Societatii . 

IASB a emis Imbunata tir ile Anualc ale IFH.S-Ciclul 201 4-2016, care rcprczinta o colectie de mod ifi cari ale 
IFRS. Modificari le intra in vigoare pentru perioade anuale inccpand la sau dupa I ianuarie 20 I 8 in cazul Ir-RS I 

-

-

-
-

Adoptarea pentru prima data a Standardelor Internationale de Raportare Financiara si pentru IAS 28 Investitii in -
entitat ile asociate si in asocicrilc in participatic. Aplicarea timpurie este pcrmisa in cazul IAS 28 lnvestitii in 
ent itati le asociate si in asocieri le in pai1icipa1 ic. Aceste imbunatatiri anualc nu au fost inca adoptata de UE. 

Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra situati ilor financiare ale Soc ietatii . -

;;... IFRS I Adoptarea pe11tr11 prima data a Staudardelor l111ematio11ale de Raporfare Fi11a11ciara:Aceasla 
imbunatatirc clim ina exceptarile pe tcrmcn scurt cu privire la informatii le de furniL.at cu privire la 
instrumentele financiare, beneficiile angajatilor si entitatilc de investit ii, aplicabile pcntru entitatilc care 
adopta pcntru prima data Standardele Internationale de Raportare Financiara. 

> /AS 28 Ju ve.stitii iu eutitatile a.sociate si i11 asocierile i11 participatie:Modificarile clarifica faptul ca alegcrea 
de a evalua la valoarea justa prin comul de profit si picrdere o invcstitic intr-o entitate asociata sau intr-o 
asociere in participatie care este detinuta de o entitate care reprezinta o asociere in participatiune sau de o 
alta entitate care se califica, cste disponibila pcntru ficcarc investitie intr-o cntitate asociata sau intr-o asociere 
in participatie pentru fiecarc invcstitic in pane, la rccunoastcrca initia la. 

• INTERPRET AREA IFRI C 23: lnccrtitudinc cu privirc la tra tamcntclc aplicatc pcntru impozitul pe profit 
lnterprctarea intra in vigoare pcntru pcrioadc anualc inccpand la sau dupa I ianuarie 2019 si apl icarea timpurie 
este permisa. lnterpretarea abordcaza contabilitatca impozitclor pe profit in situatia in care tratamentele fisca lc 
implica un grad de incertitudine care afecteaza aplicarea standardului IAS 12. lnterpretarca furnizeaza indrumarc 
cu privire la analizarea anumitor tratamente fiscale la nivel individual sau impreuna, verificarile autoritatilor 
fiscale, metoda adecvata care sa rcnecte incert1tudinea si contabilitatea modi ficarii even imentelor si imprejurarilor. 
Aceasta interpretare nu a fost inca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact 
asupra situati ilor financiare ale Societatii . 

IASB a emis Im bunatatiri lc An ualc ale IFH - Ciclul 2015 - 20 17, care reprczinta o colectic de modificari ale 
IFRS. Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuaric 2019, apl icarea timpurie 
fiind permisa. Aceste imbunatatiri anuale nu au fost inca adoptatc de UE. Conducerea a estimat ca acest 
amcndament nu arc un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii. 
> I FRS 3 Co111bi11ari de i111repri11deri si I FUS 11 A11gaja111e11te co1111111e: Modificarile ad use I FRS 3 clari fica 

faptul ca, atunci cand o entitate obtine controlul asupra unei intreprinderi care este o opertiune in participatie. 
aceasta reevalueaza interesele detinute anterior in respcctiva intreprindere. Modificarile duse IFRS 11 
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Situatii financiarc individualc intocmitc in conform itate cu Standardele Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru anu l inchciat la 31dcccmbric201 7 

(toate sumele sunt exprimate in let (''RO "), daca 1111 este speciflca1 allfe/) 

clarifica faptu l ca, atunci cand o ent itate obtine controlul comun asupra unei intreprinderi care esre o 
operatiune in participatie, entitatea nu reevalucaza intcrcsclc detinute anterior in respectiva intreprindere. 

~ /AS 12/mpozitu/ pe profit: Mod ificarile clarifica faptul ca efectele asupra impozitului pe profit ale platilor 
privind instrumentele financ iare clasificate drept capitaluri propri i, trebuie recunoscute conform modulu1 in 
care au fost recunoscute tranzactiile sau evenimcntele din trecut care au generat profit distribuibi l. 

> /AS 23 Costurile iudatorarii: Modilicarile clarilica punctul 14 din standard conform caruia, atunci cand un 
activ calificabi l este disponibil pcntru utilizarca sa dorita sau pcntru vanzare si uncle dintre imprumuturile 
specifice aferente activu lui calificabil respecti v raman restante la acel moment, imprumutu l respectiv trebuie 
inc lus in fondurile pc care o enti tate le imprumuta, in general. 

5. Active si datorii financiarc la va loarca justa prin profit sa u picrdcre 

Active si [/(ltorii jimmci(lre /(I V(l/O(lrea justa prin profit sau 
pierdere 

Active financiarc dctinute in vcdc rca tr:rnzactio narii 
(i) lnstrumente de natura capitalul ui propriu si fonduri 
administrate 
Titluri de plasament cotate 
Titluri de plasament necotate 
(ii) Titluri purtatoarc de dobanda 
Obligatiun i corporative 
Obligatiuni de stat 
Total active financiarc detinutc in vedcrca tra nzactio narii 

Active fin ancia rc la va loarca justa prin profit sau picrdcrc 
Datorii finan ciare din instrumente derivate 
Total active si datorii finan ciare la va loarea justa prin profit 
sau picrdcrc 

Castig net din va lorea justa a activelor si datoriilor detinute in 
vederea tranzact ionari i 
Tota l castiguri/(picrdcri) 

6. Va loa rca j usta a in strumcntclor fina nciarc 

31dccembrie2017 31dcccmbrie2016 
~~~~~~~~~ 

RO RON 

9.309.264 
14.851.499 14.261 .397 

802.917.727 278.341.398 
449.050.5 16 686.7 11 .349 

~~~~~~~~~ 

1.276.129.005 979.314.144 
~================== 

1.276.129.005 979.314.1 44 
107.030 

1.27.021.975 979.314.144 

20 17 20 16 
RON RON 

- 10.916.848 (8.50 1.674) 

-10.9 16.848 (8.501.674) 
~~========'"=========& 

In tabelul de mai jos sunt prczentate instrumcntele fi nanciare recunoscute la valoareajusta, analiza realizandu-se intre 
cele a caror valoare justa se bazeaza pe: 

.,. Preturile cotate de pc picte le active pentru active sau datorii identice (ni velul I ) 

.,. Cele care implica intrari, altele decat preturile cotate clasificate ca ni vel I , care sunt observabile pentru activ 
sau datorie fi e direct (ca preturi), fi e ind irect (derivand din preturi) (nivelul 2) 

.,. Cele care implica intrari penrru un activ sau datorie care nu sunt bazate pe date observabi le de piata (intrari 
neobservabi lc) (nivcl 3) 

Numerar si ec/1ivale11te de 1111111erur 
Active fimmciare gajate 
Active ji11a11ciare la valoarea j ust a pri11 
profit sau pierdere 
Alte titluri de plasamcnt nclistate 

(ii) T itluri pur1atoare de dobanda 

31 dcccmbric2016 
Nivclul I 

RON 
25 1.1 29.631 

69.049.958 

Nivclul 2 Nivelul 3 
RON RON 

14.26 1.397 

Total 
RON 

251.129.631 
69.049.958 

14.261.397 



BRD Euro Fond 

Situatii financiare ind ividualc intocm ite in conformitate cu Standardele In tern atio nale de Rapor ta re 

Financiara - pentru anul in cheiat la 31decembrie20 17 
(toate sumele sun/ exprimate in lei (" RON"), daca 1111 este specificat altfel) 

Obligatiuni corporative pe piata activa 
Obligatiuni corporative pe piata inactiva 
Obligatiuni guvernamentale 
Datorii din operati1111i repo 

Num erar si echiva lente de numerar 
Active fi na ncia re gajate 
Active fimmciare la valoarea justa pri11 
profit sa11 pierdere 
Alte titluri de plasament listate 
Alte ti tluri de plasament nelistate 

(i i) Titluri punatoarc de dobanda 
Obligatiuni corporati ve pe piata activa 

Obligatiuni corporative pe piata inactiva 
Obligatiuni guvernamentale pe piata 

activa 
Obligatiuni guvernamentale pe piata 
inacti va 
Datori i din instrumente financiare 
derivate 
Datorii din operatiuni repo 

185.528.296 

686.7 11.349 

1.192.4 19.234 

3 1dece mbric20 17 
Nivclul I 

RON 
150.726.005 
246.393.2 13 

9.309.264 

394.208.276 
0 

443.8 10.728 

0 

I .244.4.t7.487 

92.8 13. 102 

(68.865.342) 
38.209.157 

Nivelu l 2 
RON 

14.851.499 

408.709.450 

5.239.788 

( I 07.030) 

(245.720.495) 
182.973.2 12 

Nivelul 3 
RON 

185.528.296 
92.81 3. 102 

686.711.349 
(68.865.342) 

- 1.230.628.390 

Total 
RON 

150.726.005 
246.393 .2 13 

9.309.264 
14.85 1.499 

394.208.276 
408.709.450 

443.810.728 

5.239.788 

( 107.030) 

(245.720.495) 
1.427.420.699 

La 3 1 Decembric 2017 suma de l.24..J.447.487 RO cstc clasificata in conformitate cu IFRS pe Nivelul I si suma 
182.973.2 12 RO pe Nivclul 2. 

In si tuatia in care valorile juste ale instrumentelor de capital si celor de datorie punatoare de dobanda care sunt listate 
la data raportarii. se bazeaza pe preturilc de piata cotatc sau pc preturile stabilite de dealeri (cotatia bid pentru pozitiile 
long si ask pentru pozitii lc short), fara nici o dcduccrc pcntru costuri afcrentc tranzactiei, instrumentelc sunt incluse 
in nivclul I al ierarhiei. 

Pentru toate celelalte instrumente tinanciare. valmirca ju<;ta cstc determinata prin tehnici de evaluarc. 

Fondul investeste in instrumente nelistate de datorie purtatoare de dobanda (in principal obligat iuni corporative si de 
stat). Atunci cand aceste instrumente nu sunt evaluate la prctul cotat pc o p iata activa, accstca sunt evaluate fo los ind 
informat ii observabi le, cum ar fi prcturile tranzacti ilor inchciate recent in ti tlurile emitentului sau ale unor emitenti 
comparabili si curbele de randarnent. Evaluarilc unt ajustatc atunci cand este necesara rccunoasterea di ferentelor 
pri vind termcnii instrumentului. In masura in care accstc intrari sunt observabilc. f-ondul clasi fica valoarca justa a 
accstor invest itii in nivelul 2. 

Din categoria Activelor financiare la valoarcajusta prin contul de profit si pierderc, pe nivel 2 este prezentata evaluarea 
instrumentelor (obligatiuni corporative si obligatiuni de stat) pentru care nu exista prct de piata cotat pc o piata activa. 

Evaluarea acestora se estimeaza descompunand obligatiunea in nscurile care o compun: 

- Randamentul fara nsc - estimat prin rate le de S\I ap care sc in terpoleaza linear intre cele mai apropiate 2 scadente 

- Riscul de credit. Acesta este estimat fie pe baza CDS fi e pe baza de obligatiuni similare. Se intcrpolcaza linear intre 
cele mai apropiate 2 scadente 

- Hedging-ul valutar {daca este cazul) - sc estimcaza folosing cotatiile de piata pentru curba de randamente aferenta 
perechei valutarev 

Datorita perioadei scurte a activelor fi nanciare si datoriilor financiare inregistrate la cost amortizat, sc presupune ca 
valoarea contabila a acestor instrumente cste aproximata de valoarea j usta a acestora. 

In anul 20 17 nu au avut Joe transferuri intrc ni\ cle ale icrarhici valorii juste a activelor financiare recunoscute la 
valoarca justa (in 2016: acelasi lucru). 
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S ituatii financia r c individu a lc intocmitc in confonnita te cu S tandardclc Interna tionale d e Rapo rtll re 

Financia ra - pentru anul inchciat la 31dcccmbrie 201 7 

(toate sumele sunt exprimate in lei ("RO "), daca nu este specijicat altfe/) 

7. Numerar si cchiva lcnte de numerar 

umerar la banci 
Depozite pe termen scurt 

8. Ca pital 

Capita l a utoriza t i u bscris 

31 d cccmbric201 7 

RON 
5.885.638 

144.840.367 
150. 726.005 

31 d ccembrie 2016 

RON 
54.535.731 

196.593 .900 
251.1 29.631 

Capitalul social autorizat al Fondului estc 1.000.42-1.372 RO divizat in 2.201.057 deu nitati de fond cu paritate 100 
EUR (echivalent RON) si valoare curenta de 646.296 RON. Capital ul Fondulu1 este reprczentat de aceste unitati de 
fond. ln formatii cantitat ive cu privire la capitalul Fond ului sunt prezentate in situatia modificarilor capitalului propnu 
si in tabelele de mai jos. Pentru calculu l valorii activului net atribuibil detinatorilor de un itati de fond conform 
prospectului Fondului. activele si datorii le Fondului unt evaluate pe baza rcglementarilor specifice din Roma111a 
emise de Autoritatea de Supraveghere Financiara. Regulile de evaluare a activului net sunt diferite de cerintele IFRS 
privind evaluarea. Mai jos este prezentata reconci lierea capitalului propriu al Fondului conform IFRS si valoarea 
activulu i net calculata in conformitate cu prospectul Fondul ui si lcgislatia in vigoare. 

Reconci lierea capital ului propriu al Fondului calcu lat conform I rR S cu activul net atribuib il det inarorilor de unitati 
de fond calculat in confonni tatc cu prospectul Fondu lui: 

Aj ustari (IFRS comparativ cu 
Capital propriu activul net atribui bil 

calculat conform IFRS dctinatorilor de unita li de fo nd 

La I ianuarie 201 6 
Capital socw/ 
Prime de capital 
Re:::ultat reportat 

M o dijicari in timp ul a1111/11i 
2016: 
Protitul excrcitiulu1 
Subscrierc unitati de fond 
Rascumparare si anulare uni tati 
de fond 
3 1decembrie 201 6 
Capital social 
Prime de capital 
Re:::ultat reportat 

Modijicari in tim pul a1111/11i 20 I 7: 
Prolitul cxcrcit1ulu1 
Subscrierc unitati de fond 
Rascumparare si anularc unitati de fond 
Rezerve din conversii valutare 
31dcccm bric20 17 
Capital soc/Cl/ 
Prime de capilCll 
ReZ11ltat reporlal 
Rezerve din conversii va/urare 

RON RON 
I. t 18. 148.976 ------~<~I _3._39_5_.8_1~8) 

806.072.8 13 
120.265.835 
191.8 10.328 

19.909.092 
757.829.682 

(705.59 1.513) 
1.1 90.296.237 

881.7 35.292 
96.8-11.525 

211.719../20 

42.253.364 
682.029. I I I 

(5 19. 14 9.00 1) 
29.4 04.483 

1.424.834.193 
1. 000 -12./. 3 72 

/.I I 032.555 
253. 972.78./ 
29 -10-1.-183 

( 13.395.8 18) 

14 .797.206 

1.401.388 

213. I 20.807 
(211. 719.-120) 

(3.690. I 73) 

(2.288. 786) 

251.683.998 
(253.972. 784) 

Act iv net atribuibi l 
dctinator ilor de uni tat i de 

fond (ca lculat conform 
legislatiei in vigoarc) 

RO 
1.1 04.753. 158 

806.072.813 
120.265 .835 
178.414 .510 

34 .706.298 
757.829.682 

(705.591.513) 
1.191.697 .625 

881.735 292 
309.962.333 

38.563. I 9 I 
682.029. I I I 

(5 19.149.001 ) 
29.404.483 

1.422.545.407 
1.000 . .Jl./ 372 

392.716.553 

29 -104../ 3 

Subscrierea si rascumpararea de unitati de fond se bazeaza pe valoarca acti vului net per unitate (reprezentand activul 
net al Fondului calculat pe baza reglementari lor spec ifice din Roman ia, emise de Autoritatea de Supraveghere 
rinanciara, impartit la numaru l de unitati de fond in circulatie) la data tranzactiei. Act ivele nete sunt evaluate pe baza 
legislatici in vigoarc, prin care instrumentclc fin anciarc cu vcnit fix pcntru care nu ex ista cotatie relevanta publicata 
de Bloomberg, respect ivul instrument va ti eva luat pc baza mctodci recunoastcrii zilnice a dobanzi i si a amortizarii 



BRD Euro Fond 
Situatii finan ciare individuale intocmitc in conformitatc cu Standardelc Internationale de Raporta rc 

Fin anciara - pentru anul inchciat la 3 1 dcccmbric20 17 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"}, daca nu este specijicat a/tfel) 

discount-ului/primei afcrcntc pcrioadci scursc de la data efectuarii plasamentului, plecand de la pretul net de achizitie 
(in cazul instrumentelor nou-emisc pentru care nu cxista reper de pret compozit relevant) sau de la ultimul pret 
compozit folosit in evaluare. Pentru toate celelalte instrumeme financiare nu cxista diferente de metoda de evaluare 
intre IFRS si evaluarea din calcul NAY si standardele de contabilitate statutare. 

Mai jos este prezentata o reconciliere a numarului de unitali de fond in circulatie la inceputul si la sfarsitul fiecarei 
perioade de raportare. 

Numar unitati de fond 

La I ianuarie 2016 
Rascumparare si anulare 
Subscriere 
La 3 1 Decembrie 201 6 
Rascumparare si anu lare 
Subscriere 
La 31Decembrie 201 7 

Unita ti de fo nd anate in circulat ic 
1.854.6 18 

(1.109.813) 
I .196.873 
1.941.678 
(830.2 14) 
1.089.593 
2.201.057 

Yaloarea activului net per unita te de fond 

Yaloarea activului net per unitate (calculata conform IFRS) 

Valoarea activului net per unitate (calculata conform calcul 
NAY) 

Managementul capitalului 

31clccembrie201 7 
RON 

647,34 

646,30 

31deeembrie201 6 
RON 

613,02 

6 13,76 

Ca urmare a emisiunii si rascumparari continuie de unitati de fond , capitalul Fondului poate varia zilnic. Fondul nu 
este supus unor cerinte de capital minim si nu este supus niciunor restrictii legale cu privire la subscrierea si 
rascumpararea unitatilor de fond , altele decat cele incluse in prospectul Fondului. 

Obiectivul Fondului este reprezentat de valorificarea capitalurilor investite in scopul obtinerii unor randamente 
corespunzatoare in conditiile unei evolutii fa vorabilc a pietelor de actiuni. locala si internationa la. dar si limitarea, pe 
cat posibil , a pierderilor care s-ar inregistra in cazul unor scaderi ale pictclor de actiun i. 

9. Yenituri si cheltuieli cu doba nzi lc 

Yenituri din dobanzi 
Provenite din. 
lnstrumente repo 

umcrar si echivalente de numerar 
Tilturi punatoare de dobanda detinute in vederea tranzactionarii 

10. Castigul sa u pierderea neta din eursul de schimb 

201 7 20 16 
RON RON 

257.458 
391. 148 1.549.081 

38.656.045 33.697.009 
39.304.651 35.246.090 

Castigurile sau pierderile nete din cursul de schimb sunt cauzate de reevaluarca altor active si datorii financiare care 
sunt denominate in valute straine. 

Castiguri din cursul de schimb 
Pierderi din cursul de schimb 
Cast ig I (pierdere) net(a) din curs de schimb 
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20 17 
RON 

201 6 
RON 

1.122.218 
917.994 
204.224 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiarc individualc intocmitc in conformitate cu Standardele Interna tionale de Raportare 

Financiara - pcntru anul inchciat la 31dcccmbrie 2017 
(toate sumele sun/ expri111ate 111 lei(" RON"), daca 1111 es re speciflcat altfel) 

Datorita schimbarii monede1 functionalc in 2017, castigul net din cursul de schimb nu a avut un impact m rezultatul 
exercitiului curent, ci a fost inregistrat in « Alte elemente ale rezul tatului global ». 
Castigul net din cursu l de schimb aferent anului 2016 este inregistrat in eontul de pro fit si pierdere, datorita aplicarii 
prospective. 

11. Chcltuicli cu onorariile dcpozita rului si administratorulu i 

Comisioane de administrare 
Comisioane de custodie 

201 7 
RON 

6.222.339 
487.266 

6.709.605 

20 16 
RON 

5.499.534 
383.874 

5.883.408 

In nota /6 /nfor111atii privind partile ajiliwe gasiti mai multc dctalii cu privire la Administratorul si Depozitarul 
Fondului. 

12. Impozitul pe profit 

Deoarece Fondul cste scut it de orice forma de impozitarc in Romania, rata de impozitare statutara a Fondului este de 
0%. 

13. Ma nagemcntul riscului fin ancia r 

lntroducere 

Obiectivul Fondului cu privi re la managementul riscului este reprezentat de crcarea valorii si protejarea valorii pentru 
actionari (participantii la fond). Riscul este inercnt 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 riscu lui este decisiv pentru pro fit abilitatea pennanenta a Fondul ui. Fondul este expus riscului de piata (care include 
riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret), riscului de credi t si risculu i de lichiditate aferente instrumentelor 
financiare pe care le detine. 

Structura de management al risc ului 

Administratorul Fondului este responsabil pentru ident ificarea si controlarca riscurilor si este responsabil ul fi nal 
pentru managementul riscului general al Fondului . 

Rcducerea riscurilor 

Politicile Fondului includ indrumari privind investit iile, care prevad strategia de afaceri generala, toleranta acesteia la 
rise si fi lozofi a generala de management al riscului . 

Conccntrarea cxccsiva a r iscurilor 

Concentrarea indica scnzitivitatea rclativa a performantei Fondulu i care afecteaza o anum ita industrie si zona 
geografi ca. Concentrarile riscurilor apar atunci cand mai multc instrumcnte financiarc sau contracte sunt incheiate cu 
aceeasi contrapartida, sau cand mai multe contrapartide sunt implicate in acti vitati de afaceri similare sau activi tati 
di n cadrul aceleiasi regiuni gcogralice, sau au caracteristici economice similare prin care capacitatea lor de a-si 
indeplini obligat iile contractuale ar fi afectata in mod simi lar de modificari ale condi ti ilor economice, politice sau de 
alta natura. Concentrari ale riscului de lichiditate pot aparea ca rezultat al termenelor de rambursare a datori ilor 
financiare, al surselor facilitatilor de imprumut sau al dependentei de o anumita piata in care sa realizeze active lichide. 

20 



BRD Euro Fond 
Situatii financiare individuate intocmite in conformitate cu Sta ndardele Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru anul inchciat la 31dcccmbrie201 7 
(toate sumele s11n f exprimate in lei(" NON"), daca n11 este specifica/ altfel) 

Concentrari ale riscului valutar pot aparea daca Fondul are o pozitie neta deschisa semn ificativa intr-o singura val uta, 
sau pozitii nete deschise generate in mai multe monede, care au tendinta sa se modifice impreuna. 

Pentru a evita concentrarile excesive ale riscurilor, politicile si procedurile Fondului includ indrumari specifice privind 
concentrarea pc mentinerea unui portofoliu diversifical. 

Riscul de piata 

Riscul de piata cstc riscul ca va loarea justa sau fluxurile de tret.orerie viitoare generate de instrumentele financiare sa 
tluctueze din cauza modificarii variab ilelor pieti i, cum sunt ratele de dobanda, cursuri lc de schimb valutar si pretul 
capitalului. 

Riscul maxim la sfarsitul perioadei de raportare general de instrumentele tinanciare este egal cu valoarea justa a 
acestora. 

Riscu/ ratei dobrmzii 

Riscul ratei dobanzi i provine din posibi li tatea ca valoarea justa sau fluxurile de trezorerie viitoare generate de 
instrumente le financiare sa fluctueze in urma mod ificarii ratei dobanzii de piata. 

Majoritatea expunerii la riscul ratei dobanzii pro\'ine din invcst iti ilc in instrumcntc tinanciare de datorie purtatoare de 
dobanda si din numerar s i echi valente de numerar (respectiv, depozite pe tennen scurt). 

In tabelul de mai jos este prezentata senzitivitatca profitului sau pierderii Fondul ui pentru exercitiul financiar fata de 
o modificare rezonabila posibila a ratei dobanzii , toate celelalte variable ramanand constante. 

Nu exista nici un efect al senzit ivitatii asupra ,,altor elemente ale rczultatului global", deoarece Fondul nu detine acti ve 
clasificate ca ,.detinute pentru vanzare" sau instrumente desemnatc de acoperire impotriva riscuri lor. 

In practica, rezultatul real al tranzactiilor poate Ii diferit de analiza senziti vitati i prezentata mai jos, iar difcrenta ar 
putea fi semnificativa. 

A11a/iza de seu zitivitate 

31decembrie2016 
EUR 
USD 
31decembrie20 17 
EUR 
USD 
RO 

Modificarc punctc de 
baza 

+25/(25) 
+25/(25) 

+25/(25) 
+25/(25) 
+25/(25) 

Scnzitivita tea modifica rii 
va lorii justc a invcstitiilor 

Crestere/( red uccrc) 
RON 

I I. I 07.228 I ( I 0.706.8 14) 
455.5 11 I (462 .958) 

18.25 1.769 I ( 19.6 10.040) 
3 10.046/ ( 17 1.583) 
480.464/(494.458) 

In tabelul de mai jos este analizata expunerea Fondului la riscul ratei dobanzii. J\ctivcle si datoriile Fondului sunt 
clasificate in functic de cca mai apropiata clintrc data modificarii pretului sau data maturitatii . 

Expu11erea la riscul ratei doba11zii 

3 luni 6 luni Ncpurtatoarc 
0-3 luni 6 luni I an 1-5 ani >S ani de dobanda 

La 31deccmbric 201 7 RO~ llO~ IW~ RO~ RON RON 
Acti"c 

Tota l 
RON 

Numcrar s1 cchivalcntc de numerar 136.741.5 10 13.985 .002 150.726.005 
Active financiarc la valoarca justa pnn 

profit sau picrdcrc 28.275 .507 56.025.955 41 7.640.0<18 750 .026.732 24.160.763 1.276.1 29.005 
Acti'e financiarc gajatc 246.393.2 13 246.393.2 13 
Aile creante 123.999 123.999 
Total ac thc 383.13-1.723 .n.260.5 10 56.025.955 41 7.640.048 750.026.732 24.284.762 1.673.372.224 
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BRD Euro Fond 
Situatii financiare individua lc intocmitc in conformitate cu Standardelc Internationale de Raportarc 

Financiara - pcntru an ul inchciat la 31dcccmbric2017 
(toate swnele sunt expri111a1e in let ("RON") , daca 1111 este speciflcat a/tfe/) 

0-3 luni 3 lun i (1 luni 
1-5 :rni l\cpurtatoa re 

6 luni I an > 5 a111 de dobanda 

La 31 dcccmbrie 2017 RO~ RO'J RO'\ RO:\ ROI\ RO 1 

Datorii 

I 01:11 

RO\ 

Alte datori1 s1 chcltu1cli anga1atc 2. 109.077 2. 109.077 
Oa1orii pro,cnind din ac1hi1ati d~ 

intenned iere SI altc cos tun de 
tranzaclionare 
Datorii prh md onorarii lc depo:ritarului 
si administratornlui 
Titluri dale in pcnsiune livrala (REPO) 
Dalorii fi nanciare la valoarca justa prin 
profit sau pierdcre 
Total datori i 

Total difc rcnta ~c n.r.i ti\'itatc dobanda 

La 31 dcccm bric 2016 
Active 

umerar si cchivalentc de numcrar 
Active financiare la valoarea justa prin 
profit sau picrdcrc 
Active financiarc gajate 
Tota l active 

La 31dcccm bric20 16 
Datorii 
Alte datori1 si chcltu1cl i angaJatc 
Datorii provcnind din activllati de 
intermcdicre s i altc costuri de 
tranzactionare 
Titluri date in pcnsi unc livrata (Rl:l' O) 
Total datorii 

Tota l difcrcnta scnzitivitatc dobanda 

Riscu/ valutar 

245 .720.495 

107.030 
245.827.525 

137.307.198 42.260.5 10 

3 !uni 
0-3 !un i 6 luni 

RON RON 

25 1.1 29.63 1 

69.049.958 
320.179.589 

0-3 !uni 
3 lu ni 
6 lu ni 

RON RON 

68.865.342 
68.865.342 

251.3 14.247 

60 1.427 60 I 427 
245.720.495 

107 030 
2.710.504 H8.538.029 

56.025.955 41 7 .640.048 750.026.732 21.574.258 1.424.834.194 

6 !uni 'cpurtatoare de 
I an 1-5 :rn i > 5 ani doba nda T ot:il 

IW :\ RO ' RON RON RON 

25 1.129.63 1 

- 559. 7 18.397 405 .334.350 14 .261.397 979.3 14 lH 
69.049.958 

- 559.7 18.397 405.334.350 14.26 1.397 1.299.493. 733 

6 luni 
1-:'i ani 

:-lcpurtatoarc de 
T otal 

I an > 5 ani dobanda 
IWN RO IWN RO I IWN 

17.626.652 17.626.652 

22.705.500 22.705 .500 

40.332. 152 109.1 97.495 

- 559. 7 18.397 405.33-t.350 (26.070. 755) 1. 190.296.2311 

Riscul valutar este riscul ca valoarea unui instrument financiar sa fluctueze din cauza modifi carii cursurilor de schi mb. 
Fondul invcstcste in instrumcnte fi nanciare de datoric (obligatiuni de stat si corporative) care sunt denominate in EU R 
si USO. Astfel , valoarea activelor Fondului poatc ti afcctata favorabi l sau nefavorabil de fluctuat ii ale cursurilor de 
schimb si, prin urrnare, Fondul va fi inevitabil supus riscului valutar. 

u exista nici un efect al senzitivitatii asupra ,.alter elemente ale rezultatulu i global", deoarece Fondul nu det ine active 
clasificate ca ,,detinute pentru vanzare" sau instrumcntc desemnate de acopcrire irnpotriva riscurilor. 

Tabelul de mai jos indica rnonedele fa ta de care Fondul avea o expunere sernnificativa la 3 1 decembrie pe activcle 
financiarc monetare si ncmonctare ale sale. In analiza este ca lculat efectul total al unei fluctuatii rezonabile, posibi lc 
a ratei de schimb fa ta de EU R asupra capitalului propriu si profi tu lu i sau picrderii . toate celelalte variabile rarnanand 
constante: 

Moncda 

RON 

Modificarca ratci 
mon cdci 

O/ o 

1% 

Efcctul asupra profitului 
cxcrcitiulu i 

20 17 20 16 

RON RON 

1.2 12.789 15.5 13.568 
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Situatii financia re individua lc intocmite in conformitate cu Standardclc Internationale de Raporta rc 
Financiara - pcntru anul inchciat la 31dcccm bric201 7 
(toate sumele sun/ exprimale in lei(" RON"), daca nu este specificat altfel) 

USO 2% 855.107 889.916 

0 scad ere echivalenta a fiecarci moncdc prczcntatc mai sus comparativ cu moneda EUR ar fi avut ca rezultat un 
impact ech ivalent, dar in sens opus. 

Concentrarea expuncrii valutarc 

Fondul inregistreaza expunere la cursuri le de schimb valutar la acti vclc financiare monetare si nemonetare. In tabelul 
de mai jos este prezentata expunerea Fondului la data de raportare la cursurile de schimb valutar rapo11ata la acti vele 
si datoriile fin anciare totale totale: 

Active financiarc 
EU R 

USO 

Datorii financiare 

EUR 

Riscul pretului acti1111ilor 

31 decembric201 7 31dcccmbrie201 6 

% din totalul activelor financi are 

97% 
3% 

97% 100% 

31 dccembrie201 7 3 1 decembrie201 6 

% din totalul datoriilor finan ciarc 

99% 63% 

Riscul pretului actiu nilor este ri scul unor mod ifi cari nefavorabile ale valorilor juste ale act iun ilor sau a unitatilor de 
fond detinute in alte fondurideinvestitiiin urma modificarii valorii act iun ilor individuale. Conform prospectului 
Fondului , politica de investitii este aceea de a invcst i numai in instrumcnte financiare de datorie, si astfel Fondul nu 

-
-

-
-
-
... 

este supus riscului pretului act iun ilor. ... 

Risc ul de lichiditate 

Riscul de lichiditate estc defin it ca riscul ca fondul sa intampine dificultati in respectarea ob ligati ilor asociate cu 
datori ile financiare care sunt decontate prin livrarc de numerar sau a unui alt activ financiar. Expunerea la riscul de 
lichiditate apare din cauza posibilitatii ca Fondul sa fi e nevoit sa-si ach itc datoriile sau sa-si rascumpere actiunile mai 
devreme decal era preconizat. Fondul cstc cxpus in mod rcgulat rascumpararilor in numerar a actiunilor sale 
rascumparabilc. Actiuni le sunt rascumparabilc la alcgcrca dctinatorului pc baza valorii activu lui net per actiunc a 
Fondului la data rascumpararii , calculata in conformitate cu prospectul Fondului (a sc vedea Nota 9). 

Rascumpararile se pot realiza in orice zi lucratoarc. Conform rcgul ilor ASF. rascumparari le pot fi platite in termen de 
eel mult I 0 zi le de la inrcgistrarca ccrcrii. dar nu in aceeasi zi. 

Fondul investeste in principal in instrumente cu ven it fix si monetare purtatoare de dobanda si alte instrumente 
financiare care, in condit ii normalc de piata, sunt usor convertibi le in numerar. In plus, politica Fondulu i este de a 
mentine suficient numerar si echivalente de numerar pentru a satisface cerintelc de functionare normale si solicitarilor 

de rascumparare asteptate. 

Politica Fondului este ca Administratorul sa monitorizeze zilnic pozitia de lichiditate a Fondului. 

Da torii fin a ncia re 

Grupele de scadenta se bazeaza pc perioada ramasa mtrc sfarsitul perioadei de raportare si data scadentei contractuale. 
In cazul in care contrapart ida are posibilitatea alegcrii datci la care se plateste suma, datoria cste alocata catre termenul 
eel mai scu11 in care Fondul poate avea obligatia de a efectua plata. 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiarc inclividualc intocmitc in co nfor mitate cu Standardele Internationa le de Raportare 
Financiara - pentru a nul inchciat la 31clcccmbric20 17 
(toate sumele sunt exprimate in lei ('' RON"), daca 1111 esle specijica/ a/1fel) 

Active financia re 

Ana l1 za instrumentelor de datori i evaluate la valoarea justa prin profit sau pierdere pe grupe de scadenta se bazeaza 
pe data aste ptata la care accste act ive vor Fi realizate. Pentru alte active, analiza pe grupe de scadenta se bazeaza pe 
perioada ramasa de la s farsi tul per ioadci de rapo11are la data scadcntc i contractua le sau. daca aceasta este anterioara, 
la data asteptata la care aceste active vor Ii realizate si nu include nuxurilc d<: numcrar din dobanzi. 

Pana la I 1-3 
3-6 luni 

6 - 12 
1-S nni > S ani 

Fara mat u.-itate 
Total La 31decembrie20 17 luna I uni I un i fix a 

RON RON IWN R0 1 RON RO IH>i\ 
Active fin a ncia re 

umerar si echi' alente de 
numerar 83.072.638 53.668.872 13.985.002 150 726 005 
Active linanc iarc la 
valoarea justa prin profit 
sau pierdcrc - 28 275.507 56.025.955 417.640 O-t8 750 026 732 24 160.763 I 276 129 OU~ 
Alte crcantc 123.999 123 99c, 
Active financiarc gajatc 246.393.213 246393 213 
Total active financiare 
nenctualizate 329A65.851 53.6611.872 42.260.510 56.025.955 417 .640.048 750.026. 732 24.1 60.763 1.673.372.223 

Pana la I 
I -3 luni 

3 - 6 6 - 12 
1-5 ani > S ani 

Fara maturitate 
T otal 

luna I uni I uni fix a 
La 3 1 dcccmbric 201 7 RON RO ' RON RON RO RO RO'I: 
Datorii financiare 
Datorii pnvind onorarii lc 
dcpozitaru lui si 60 1.427 601.427 
administratorului 
Datorii pcntru onorariik 
de intcrmediere si alte 
costuri de tranzactionare 
Tit luri date in pensiunc 

245. 720.495 245.720 495 
livrata (REPO) 
Aile datorii si cheltuicli 

2. 109.077 2 109077 
angajate 
Total datorii financiare 

248.538.029 248 538 02<1 
ncactualizatc 
Actiuni rascumparabilc 
Exccdcnt I (Deficit} de 
lichiditate 8 I .OS I .822 53.668.872 42.260.5 IO 56.025.955 41 7.640.048 750.026. 732 24.160. 763 1.424.834.194 

Pana la 3 - 6 6 - 12 Fam l\Iaturilatc fixa 
La 31dcccmbric2016 I luna I - 3 luni I un i I uni 1-5 ani > 5 ani Turn I 

RON R01 RON R01 RO RON 
Act ive financiarc 
Numerar si cchivalente de 
numerar 25 1 129.63 I 251.129.63 1 
Active financiarc la 
valoarea justa prin prolit 
sau pierdcre - 559.7 18.397 405 .334.350 14.261.397 979.3 14 .14,1 
Active linanc iare gajatc 246.393 .2 13 - 246.393.2 13 
Total active fin ancia re 
ncactualizatc 320.1 79.589 - 559.718.397 405.334.350 I 4.261.397 I .299A93. 733 

Pana la I - 3 luni 3-6 lu ni 6 - 12 Juni 1-5 ani > 5 ani 
Fara l\Iaturitate Total 

La 31 dcccmhric 2016 I luna fix a 
IWN RON RON RON ROi\ R0 1 RON RO\/ 

Datorii linanciarc 
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Situatii financia re individu ate int ocmite in confo rmitate cu Standardele Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul incheiat la 3 1dcccmbrie20 17 
(toate su111ele sun/ exprimate in lei (" RON"), daca nu este specificat altfe/) 

Datorii privind onorariilc 
dcpozitamlui si 
administratorului 
Datorii pentru onorariilc 
de intermedicrc si altc 
costuri de tranzactionarc 
Titluri date in pcnsiunc 
livrata (REPO) 
Alte datorii si chcltuieli 
angajate 
Total datorii lina nciarc 
ncactua lizatc 
Actiuni ra scumpara bile 
Exccdcnt I (Deficit) d e 
lichiditatc 

Riscul de credit 

22. 705.500 

68.865.342 

17.626.652 

109. 197.495 

210.982.095 - 559.718.397 405.334.350 

22.705.500 

68.865.342 

17.626.652 

I 09.197.495 

14.26 1.397 1.1 90.296.238 

Riscul de credit este riscul aparitici unei pierderi financiare pentru Fond din cauza neindeplini rii, de catre o 
contrapartida la un instrument financiar, a obligatiilor ce ii revin. 

Fondul este expus la riscul aparitici unor pierderi legate de credit ca urmare a incapacitatii sau indisponibilitatii unei 
contrapart ide de a-si indeplini obligat iile contractuale. Aceste expuneri de credit exista in cadrul relatiilor de finantare 
si a altor tipuri de tranzactii. 

Politica Fondului este de a intra in contracte cu instrumente financiare cu contrapartide de renume. 

In tabelul de mai jos este analizata expunerea maxima a Fondului la riscul de credi t. care este egala cu valoarea 
contabila a instrumentului din situat iile financiare: 

3 1 deccmbrie2017 31cleccmbrie2016 
RON 

Numerar si eehi valente de numerar 
Active financiare gajate 
Titluri purtatoare de dobanda detinute in vederea tranzactionarii 
Creante 
Total expuncre la riscul de credit 

Ca litatea activelor finan cia re expuse la riscul de credit 

Fondul in vesteste in instrumcntc de datorie cu ratingde investit ieridicat. 

150.726.005 
246.3 93 .213 

1.251.968.242 
123,999 

l.6.t9.2 I l.461 

25 1.1 29.631 
69.049.958 

965.052.746 

1.285.232.336 

In tabelul de mai jos este analizat Portofoliul de instrumente de datorie al Fondulu1. in functie de categoria ratingulu i 
de credit. 

Calitatea activelor financiare expuse la riscul de credit 
3 1decembrie2017 31decembrie20 16 

Credit rating 'Yo d in tota l inst rumente de datorie 
A2 4°0 
A3 11°·o 
Aa3 5°0 
Bl 0% 
Ba l 6% 
Ba2 3°0 
Ba3 3% 
Baa 0% 
Baal 30 · ·o 
Baa2 4°0 

25 

0% 
0% 
0% 
0% 
1% 
3% 
0% 

26% 
0% 
0% 

-
-

-

-
-

-

-
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Situa tii financiarc individuale intocmitc in conformitate cu Sta ndardele Internationale d e Ra po r tare 

Financiara - pcntru anul inchciat la 31 dcccm bric 20 17 
(toare sumele sunt expri111a1e in lei (''RON"), daca 1111 es/e speciflca1 allfel) 

Baa3 
Caa2 

ot Rated 

55% 
4% 
1% 

100% 

Concentrari le riscu lui exp unerii maxim c la riscu l de credit 

70% 
0% 
0% 

100% 

In tabelul de mai jos cste ana lizata conccntrarca ri scului in portofoliu l instrumente lor de datorie al Fond ului in functie 
de dis tributi a gcogra li ca (i n functic de domic iliul contrapartidc lor): 

31dcccmbrie201 731dccembrie2016 
in f unc1ie de dis1ribu11a geograflca % din total instrumcnte de dato rie 
Romania 5 1% 74% 
Luxemburg 6% 0% 
O landa 7% 5% 
Croatia 2% 3% 
SUA 10% 2% 
T urc ia 4% 4% 
Slovenia 0% 0% 
Bulgaria 2% 2% 
Polonia 0% 4% 
Ungaria 2% 3% 
Cayman 1% 0% 
Guernsey 0% 0% 
lnstituti i international 1% 0% 
lrlanda 3% 0% 
Japon ia 0% 0% 
Austria 3% 0% 
Sued ia 3% 0% 
Ita lia 2% 0% 
Franta 0% 2% 
Spania 3% 0% 

100 '% 100% 

In tabe lul de ma i j os este ana lizata conccnt rarca riscului de credit in porto fol iu l instrumente lor de datorie al Fondulu i 
in functie de distributia industria la. 

in f unclie de dislribwia industrial a 
Guvem 
Financiar 
Utilitati 
Energie 
Telecomun icati i 
A lte sectoare 

3 1 dcccmbric20 17 3 1dcccm bric 2016 
% din tota l ins trum cntc de clatoric 

42% 
49% 

0% 
7% 
0% 
2% 

100% 

76% 
13% 
2% 
7% 
1% 
0% 

100% 

A tat in 201 7 cat s i in 201 6 nic iunul dintrc active le financ ia re ale Fondului nu a fost considerat restant sau depreciat. 

14. Angajamcnt c s i cl a torii contin gcntc 



BRD Euro Fond 
Situatii fina nciare individuate intocmite in conformitate cu Sta ndardele Interna tionale de Raportare 

Financiara - pentru anul incheiat la 3 1decembrie201 7 

(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca nu este specijicat altfel) 

In afara angajamentelor prezentate in Nola 16111/ormatii privind partile afiliate, nu exista angajamente sau datorii 
contingente la data raportarii (3 1 decembrie 2016: zero). 

15. lnformatii privind pa rtilc afilia le 

Entitatile de mai jos sunt considerate parti afiliate ale Fondului : 

Administratorul Fondului - BRO Asset Ma nagement SA i SA 

BRD Asset Management SAi SA (Administratorul) are dreptul la comisioane (onorarii) de management pentru 
servici ile prestate conform prospectu lui Fondului. Onorarii le sc ridica la valoarea de 0,48% pe an prin aplicarea acestui 
procent asupra valorii med ii lunare a activu lu i net al Fondului (calcul rcalizat conform prospcctului Fondului). 
Onorariile de adrn in istrare se achita lunar pentru luna prccedenta. 

Yaloarea totala a comis ioanelor de aclministrare pcntru exercitiul financiar incheiat a fost in valoare de 6.222.339 
RON (20 16 : 6.228. I 90RON). 

Comisioanele de management de plata la 3 1 decembrie 2017 insumeaza 569.964RO 
RON). 

(31decembrie20 16: 470.485 

Depozitar - BRO G roupe Socictc Genera le SA 

BRD Groupe Societe Generale SA (Depozitarul ) este depozitarul fondu lui conform contractului semnat la data de 25 
ianuarie 20 I 0, cu amendamcntele ulterioare. Depozitarul desfasoara atributii le obisnuite legate de custodie, trezorerie 
si depozitare de titluri fara niciun fe l de restrictie. Acest lucru inseamna ca dcpozitarul arc in special rcsponsabilitatea 
incasarii dobanzilor si a titluri lor ajunse la scadenta si, in general, pentru orice alta operatiunc legata de administrarea 
zi lnica a titluri lor si a altor active si datorii ale Fondului. 

Pentru servicii lc prestate in conformi tate cu prevederile contractului de dcpozitarc si custodie, Dcpozitarul este 
indreptatit sa perceapa urmatoare le tipuri de comisioane : comision de depozitare si comision de custodie. 
Pentru activitatea de depozitare Dcpo1-itarul primestc corn is ion pentru serviciilc prcstate, in valoare de 0, 15% pe an 
din valoarea medie a activului net al fondului - dar nu mai mult de 25.000 EUR- plus al te comisioane de depozi tare 
prevazute in prospectul Fond ulu i, platibile lunar penrru luna prccedenta. 

Onorari ile depot-itarului pentru exercitiul financ1ar 2017 s-au ridicat la suma de 569.964 RO (20 16: 470.485 RON) : 
onorariile depozitarulu i de plata la 3 1 dccembrie 2017 insumea1-a 45.123 R01 (31 decembrie 2016: 149.29 1 RON). 

Mai jos sunt prezentate dcta liat invcstitiile dctiuntc de partilc afiliatc in r ond: 

'\umar 
% int crcsc 

;\umar actiuni ;\umar actiun i Nu mar 
% intcrcsc in 

actiuni ac hiLitionalc in cctlatc in actiuni 
Pa r le afiliata tlctinu tc la in Fond la I timpul timpul dctinute la 31 

Fond la 31 

I ianua.-ic 
ia ntrnrir 

C\ crciti ului cHrritiului dcccmbric 
dcccmbric 

BRO SOGELEASE IFN 
52.654 2.71% 52.654 2.39% 

201 7 S.A 

BRDA SET 
A IG URARI DE 

201 7 VIATA A 13599 0.00° 0 5.720 0 0.26°0 

Toate tranzactiilc cu panilc afiliatc sc dcsfasoara in conditii concurentiale la tcrmene si conditii comercialc normale. 
Nu au existat alte tranzacti i intre Fond si partilc afiliate in perioada de raportarc (20 16: acceasi situatie). 
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BRO Euro Fond 
Situatii financiarc individualc intocmitc in conformitatc cu Standardcle Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru anul incheiat la 31decembrie201 7 

(toate sumele sunt ex primate in lei t· RO "), daca nu este specificat altfe/) 

16. Evenimcnte ultcrioare datci de raportarc 

u au existat evenimente semnificative ultcrioare datei de raportare. 
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GROUPE SOCIETE GENERAl.E 

R A P 0 RT UL A D MI ~ I S T R A T 0 R ULUI 
privind activitatea de administrare a investitiilor reglementata de O.C'.G. nr.32/2012 a 

FDI BRD EL"RO FOND administrat de BRD ASSET :vtA~AGEMENT S.A.I. S.A. 
in anul 2017 

1. Generalitati 

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

Fondul a fost autorizat de A.S. F. prin decizia nr. 452/30.03.2010 si reautonzat in conformitate cu prevederile 

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

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

nr.9/2014 prin Autorizatia nr.86/04 .06.2015, inregistrat in Registrul ASF cu nr.CSC06FDIR/400064. 

Dupa cum se prezinta si in Prospectul de Emisiune, administrarea Fondului este asigurata de BRD Ass~t 

Management, depozitarea activelor Fondului este realizata de catre BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE, 

iar distribuirea titlurilor de participare este efectuata prin reteaua BRD - GROCPE SOCIETE GE. ERALE si 

prin plarforma on-line a Distribuitorului, dar si la sediul Administratorului Fondului. 

Obiectivul investitional al Fondului consta in mobilizarea resurselor financiare disponibile in EURO de ,a 

persoane fiz1ce si juridice si plasarea lor pe piata monetara si de capital in cautarea unor randamente superioare, 

asigurand o Jichiditate optima si expunere la un numar limitat de factori de rise, urmarind obtinerea de venit prin 

perfonnante financ iare Stabile. Prin implementarea unei astfel de strategii, Fondul este clasificat ca un fond cu 

rise redus. Fondul se adreseaza cu precadere investitorilor care doresc o expunere fata de mone a EURO. 

2. Evolutia macroeconomica pe parcursu l anului 2017 

Pietele financiare au intrat in anul 20 I 7 asa cum au terminat anul 2016, sub auspiciul "reflation''. Aceasta este 

viziunea ca la nivel mondial sub impulsul schimbarilor de politici fiscale (in principal i:-i SUA dupa alegerea 

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

dobanda. 

Ven ind dupa o crestere putemica in ultimele doua !uni ale anului 2016, randamentele obl igatiunilor tarilor 

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

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

sa-si piarda increderea ca presedintele Donald Trump va putea pune in aplicare planul sau de relaxare fisca1a 

(reduceri de taxe si investiti i in infrastructura). Acesta evolutie avea Joe in contextul in care Banca Centrala a 

SUA (FED) a efectuat noi majorari de dobanda si chiar a anuntat ca va incepe sa-si reduca bi1ar:wl (va \ inde din 

active le cumparate dupa criza financiara). Ultimele !uni ale anului 2017 s-au incheiat cu randamentele 

obligatiunilor din tarile dezvoltate pe un trend ascendent (preturile scazand). Activitatea eonomica inregistra 

BRD ASSET MANAGEME~T S.A.I S.A 
Opera Center 2. tr. :-.licolae Staico\ ici nr: 2. cod postal: 050558, Bucuresti. Romania 
Tel: - 4021-327.22.28/ 321.20. 12; Fax: - 4021-327. 14. 10: e-mail: office a hrdam.ro: http:. \\\\ \\ .hrdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: >Jr. 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 
. otificare inscrisa in registrul de evidenta a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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r'tmuri de crestere neintalnite de ani buni. alte banci centrale ca Banca Angliei au majorat dobanzile. inflatia 

oarea ca accelereaza iar planul de relaxare fiscala din SUA prindea contur. In zona Euro. Banca Centrala 

Europeana a avut un mesaj mai putin clar privind calea de urmat a politic ii monetare pe parcursul anului. Aceasta 

a decis sa prelungeasca programul de relaxare cantitativa pana la sfarsitul lui septembrie 20 18. dar la un nivel de 

30 miliarde pe luna fata de 60 miliarde pe parcursul anului 2017. In plus. a dat de inteles ca dobanda de politica 

monetara nu va ti 'ilajorata decat dupa incetarea relaxarii cantitative. 

Obligatiuni le de stat in RO'\ au avut un an destul de turbulent. dar pe ansamblu dezamagitor, randamentele 

terminand anul ::o · 7 destul de mult peste nivel de inceput. datorita in principal factorilor interni. In prime le !uni. 

tensiun ile politicc intcrne si ingrijorarile privind deficitul fiscal au dus la o crestere a randamentelor dar acestea 

s-au calmat spre mijlocul anului ajutate de supra-lichiditatea din piata monetara si contextul extern. A doua 

jumatate a anului. in special lunile de toamna. a fost una din cele mai brutale perioade pentru titlurile de tat. 

randamentele crescand putemic. cresterea fiind mai ampla la cele pe tennen scun decat la cele pe termen lung. 

Lichiditatea din sistemul bancar s-a evaporat iar asteptarile privind accelerarea inflat iei au inceput sa se 

rriaterializeze. In plus banca centrala a dat semnalul privind inceputul perioadei de intarire a politicii monetare. 

Pe de alta pane ooligatiunile guvenamentale in USO dar mai ales in EUR. au avut o performanta pozitiva. 

Principala cauza a "ost comprimarea primei de r-sc 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 CE. Asemenea rate de crestere nu au mai fost intalnite de dinainte de marea criza financiara. 

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 ecoromice. Toate sectoarele de acti\itate. industrie. servicii si agricultura au avut o contributie pozitiva 

la dinarr ica P!B 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 

i'1 anii anteriori (2015 si 2016) care au dus la o imponanta relaxare fiscala in 20 17. Pe langa acestea. majoritatea 

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

impozitarii pertru pensii. majorarea pensiilor din a doua pane a anului. majorarea salari ilor din administratia 

publ ica 'ocala. etc . In plus. a fost aprobata o not.a lege a salarizarii in administratia publ ica care va produce efecte 

din 2018. Totodata. a fost pusa in practica o masura. cu aplicare din 20 18, pr in care se transfera contributiile 

sociale platite de angajator in sarcina angajatilor. Asupra angajatilor din sistemul public masura a avaut ca efect 

atenuarea creste~ilor salariale iar asupra angajatilor din sectorul privat efectul a fost in general neutru (finnele 

narind boniftcatia oruta pentru a compensa). 

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

parcursul anului 2" I~ 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 

BRD ASSET YJA]\;AGE:vIE:\"T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. '\icolae Staico,ici nr: 2. cod pos.al: 050558. Bucurcsti. Romania 
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in aceste conditii Comisia Europeana a rrimis un avertisment privind existenta unei importante devieri a deficitului 

structural (-2,6% in 20 16) fata de obiectivul pe termen mediu (-1 % din PIB) coroborata cu politicile pe care 

guvemul intentiona sa le implementeze. Cresterea ingrijorari i privind situatia fiscala s-a observat si la agemiile 

de rating. Moody's a pastrat 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 ind icata de 

carre banca centrala. Astfel daca la sfarsitul lui iunie, rata anuala a inflatiei a fost de 0.9%, fata de -0.5% :n 
decembrie 2016, la sfarsitul anului 20 17 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, diminuarea efectului de baza din reducerea TV A, cresterea pretului petrolului. Presiunile 

inflationiste s-au vazut si in majorarea inflatiei de baza (core inflation), aceasta terminand anu1 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 2017 la EUR 6.5 mid (sau 3.5% din PIS) fata de EUR 3.5 mid (sau 2.1 % din PIB) anul rrecut. Aceste 

dezechilibre sum totusi mutt sub cele pe care le inregistra Romania inainte de criza din '.WO&. 

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

Economia reala (%,an/an) 

Produsul intern brut 4.3% 4.8% 5.7% 6.1% 8.8% 6.7% 

Consumul privat 7.2% 5.0% 7.3% 7.3% 12.9% 12.3% 

Formarea bruta de capital -0.01% -12.1 % -0.9% -OA% 6.2% 10% 

Exporturi 8.4% 11.5% 11.1% 9.2% 10% 8.8% 

Importuri 7.4% 8.8% 10.5% 10.9% 11.8% 11.9% 

Vanzarile cu amanuntul 11.1% 8.4% 7.5% 6.5% 12.4% 13.4% 

Productia industriala 2.8% 4.2% 9.9% 9.8% 9.7% 13.8% 

Dinamica salariilor brute 14.0% 11.2% 15.1°'0 15.3% 14.0% 12.4% 

Rata somajului 6.0% 5.4% 5.2% 4.9% 4.8% 4.6% 

Conturi fiscale 

Deficit fiscal (ultimele 12 luni, % din 2.66% 2.41% 3.69% 3.94% 2.54% 2.88% 

PIB) 

Datoria publica (% din PIB) 41.39% 44.5% 40.0% 41.1% 40.2% 43 .0% 

lntlatie indicatori/monetari 

lnflatie (%, an/an) -0.6% -0.5% 0.2% 0.8% 1.8% 3.3% 

Dobanda de politica monetara 1.75% 1.75% 1.75% l.75% l.75% 1.75% 

BRO ASSET MA:\!AGE:\1E~T S.A.f S.A 
Opera Center 2. tr. :\icolae StaicO\ ici nr: 2. cod postal: 050558. Bucuresti. Romania 
Tel: - 4021-327.22.28/ 321.20. 12; Fax: - 4021 -327.14. 10; e-mail: office a brdam.ro: http://\,M\.brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: :\r. Reg. Comenului 14017066/2000; Cod un ic de inregistrare 13236071: 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001: ~r. Registru A .. F. PJR05SAIR/400010/26.02.2003 
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Randament obligatiune de stat 2ani 0.82% 1.07% 0.93% 1.35% 1.75° 0 2.79% 

Rober 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 neperforrna1te 10.0% 9.62% 9.36% 8.32% 7.96% 6.40% 

Banca '\Jationala a Romaniei a mentinut neschimbata dobanda de politica monetara la nivelul de 1, 75% si a 

continuat sa urnareasca o politica monetara laxa pe parcursul primului semestru. lasand o ampla lichiditate in 

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

rezervele mini me obligatorii pentru pasivele in valuata ale banci lor de la I 0% la 8%. Rezervele minimc obligatorii 

ale bancilor pentru pasivele in RO'\ au fost menti:rnte neschimbate de catre B"\JR la 8%. In a doua parte a anului. 

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

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

nivelul dobanz'i de po';tica monetara in ultimele !uni ale anului 20 17. 

\11.oneda nationala a avut pe parcursul Jui 2017 o tendinta de depreciere fata de EUR dar si fata de alte monede 

din regi~me. tendi'lta care s-a accentuat in ultimele luni si datorita declaratiilor venite dinspre banca centrala 

privind toleranta pent:-u o volatilitate mai mare a cursului. 

3. Obiectivele de investitii 

Fondul are ca obiectiv stabilitatea din punct de vedere al performantei si lichiditatea ridicata in conditii de 

expunere limitata a rise. Din aceste considcren:e. politica de investitii va urmari structurarea plasamentelor cu 

preponderenta pe oiata instrumentelor cu ven it fix, in instrumente de credit pe termen scurt si mediu si'sau in 

active 'ichide, cu respectarea conditiilor legale impuse de A.S.F. Politica de investitii a Fondulu; va urmari 

mentinerea unui n=vel de rise pentru investitorii in Fond care sa fie compatibil cu obiectivele de administrare ale 

Fondului si cu durata minima recomandata a investitiilor. Strategia aplicata in cadrul Fondului integreaza in 

ansamblu expertiza societatii de administrare si se bazeaza pe concluziile comitctului de invest it ii rcspectiv pc 

scenari ile economice centrale. 

Pe parcursul anului 20 17 valoarea unui titlu de participare in fondul Euro Fond a crescut cu 2.62%. In graficul de 

mai jos este prezentata evolutia activului unitar al Fondului fata de un indice de referinta.1 

1 lndicele de refer'1ta este compus 90% din indicele titlurilor de stat ale Romaniei denominate in Et..:R GERO 
(:CE BofAML Euro Romania So\ereign Index) si 10°,o din EURIBOR la 3 !uni. in linie cu obiectivele Fondului. 

BRD AS ET MA1'AGD1E'.\T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Sr. "\;icolae Staico' ici '1r: 2. cod pos•al : 050558. Bucurcsti. Romania 
Tel: - 402 1-327. 22.~8 321.20.1 ~: Fa'<: - 4021-32""'.14. I 0: e-mail: ot1ict: a brdam.ro: http: ' ' \\\\ .brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: '\r. Reg. Comcrtului J40'7066/2000: Cod unic de inregistrare 13236071: 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001: :\r. Rcgistrt. A. .F. PJROSSAIR/400010/26.02.2003 
"\otificarc inscrisa i,, rcgistrul de c•idcnta a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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Performanta Euro Fond versus un indice de referinta 
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- Benchmark 
BRO Ar<./ 
EUR Bond 

Activele cu venit fix sunt evaluate prin marcare la piata (atunci cand exista o cotatie de piata relevanta). Valoarea 

activului unitar net al Fondului a fost la 31 decembrie 2017 de EUR 138,6953. De la lansare valoarea unitara a 

activului net a crescut cu 37,8%. 

In anul 2017 activul net al Fondului a crescut cu EUR 43,0 mio, adica cu 16,4%, la EUR 305,6 mio. 

Invest itiile Fondului la data de 3 1. 12.20 17 se prezinta astfel: I 05, I% obligariuni guvernamentale. 

municipale. corporative si rit luri de stat, 10,2% in depozite bancare, sumele aflate in conturile curente reprezima 

0,3%, investitiile in titluri de partic ipare reprezinta 1, 7% iar operatiunile repo reprezinta -17 ,3%. 

Valoarea unitara a activului net a avut un trend crescator, nivelul minim al vuanului fiind eel din 01.0 1.2017 

( 135.1678 EUR) iar eel maxim din 26.1 2 .. 2017(138.7089 El.JR) 

Situatia valorii unitare a activului net, este prezentata in Anexa I. 

umaru l de investi tori la data de 31.12.2017 a fost de 5.670, din care 5.444 persoane fizice si 226 persoane 

juridice. 

4. Date financiare in perioada de raportare (standarde IFRS) 

Situatiile financiare ale FD! BRD EURO FO D cuprinzand situatia rezultatului global, a pozitiei financiare, a 

modificarilor capitalurilor proprii si a fluxuri lor de trezorerie sunt intocmite in concordanta cu: 

Legea contabilitatii nr. 82/1 991, republicata. 

Norma 39/20 15 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu Standardele Inernationale de 

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

Supraveghere Financiara; 

BRD ASSET '.\1ANAG EME'.'IT S.A.I S.A 
Opera Ct:nter 2. tr. '-icolat: Staico' ici nr: 2. cod postal: 050558. Bucuresti. Romania 
Tel: - 4021 -327.22.281321.20. 12: Fax: - 4021-327.14. 10: e-mail: oflice" hrdam.ro: http: "" \\ .brdam.ro 
Capital ~ocial: 4.000.000 lei: . r. Reg. Comertului 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 
Notificare inscrisa in registrul de evidenta a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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Instructiunea nr. l '2017 privind intocmirea si depunerea situatiei financiare anuale si a raportarii anuale 

de cat·e entitatile autorizatc. rcglementatc si supravcghcatc de Autoritatca de Supravegherc F inanciara: 

Situatia pozitiei financiare 

la 31 decembrie 2017 

\ctive 
'umcrar si cchivalcnte de nu'Tlcrar 

\ctive f nanc·arc la \'aloarca justa pri;i pro'it sau picrdcre 
Active fnanc; arc ga_iatc 
l\lte creante 
Total active 

Datorii 
Datori i pro, cmti! din onorar:ilc de intermediere si alte costuri de 
tranzacti on arc 
:Jatorii prh-i11d onorariile depozitarului s: ad:ninistratorului 
-r:tluri date in pcrs· ·ne i:vrata (~EPO) 
\ lte datorii si chdt "eli estimate 

Datorii financiarc la valoarea justa prin profit sau pierderc 

Tota l datorii 

2017 2016 

RON RON 

150.726.005 25 1.1 29.631 
1.276.129.005 979.3 14.143 

246.393 .213 69.049.958 
123.999 

1.673.372.223 1.299.493. 732 

0 22.~05.501 

601.427 
245.- 20.495 68.865.342 

2.1 09.077 17.626.652 
107.030 

248.538.029 109.197.495 

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

de 1.276.129.00 - RO ·. nuMerar si echivalente de numerar in valoare de 150.726.005 RO'\. active financiare 

gajate ir suma de 2~6.393.213 RO'\ si alte creante in valoare de 123.999 RO"\!. 

Fondul BRO EL RO FOND nu d istribuie venitur ile realizate. dupa cum se specifica in P rospectul de em is iune. 

acestea fiind capitalizate zilnic in cresterea valorii unitare a activului net. 

Situatia rezu1tatului global 

pentru exercit iu' incheiat la 31 decembrie 2017 

Venituri 
Castig '(pierdcre) net( a privind acti\ cle tinanciare s: datori ile tinanciare la 
'aloarea justa prin ,..rofi• sau pierderc 
\'cnitur: din docanz 
Castig (pierder~ net( a) din cursul de schimb 

Cheltuieli 
Cheltuieli cu doban1ilc 
Cheltuiel i cu onorariilc depozitarului si administratorului 
Cheltuic' i cu onora•i 'le de intermcdierc si alte co turi de tranzactionarc 
Alte che'tuieli genc·alc 

Profit ina inte de impozitare 

BRD ASSET "1A1'AGDIE'.\T S.A.I S.A 
Opera Center 2. Str. '\icolae Staico,ici nr: 2. cod postal: 050558. Bucurcsti. Romania 

20 17 
RO. 

10.916.848 
39.304.651 

0 
50.221.499 

6.709.605 
8.400 

1.250.1 29 
7.968.135 

42.253.364 

Tel: - 4021-327.22.28 321.20.12: Fax: 4021 -327. 14.10: e-mail: office" bnlam.ro: hup: '' '' '' .bn.lam.ro 
Capital social: 4. JOC JOO lei: '\r. Reg. Comertului 14017066/2000: Cod unic de inregistrare 1323607 1: 
Aut.A.S.f:' - Dec~zia rr 52730.03.2001: '\r. Rcgi tn.i A.S.F. PJR05SAIR400010 26.02.2003 
\"otificarc inscrisa ir registrul de e•identa a prelucrariior de date cu caracter personal sub nr. 23680 

20 16 
RO'i 

(8.501.674) 
35.246.083 

204.224 
26.948.611 

5.883.407 

1. 156. 112 
7.039.519 

19.909.092 
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Yeniturile sunt reprezentate in principal de veniturile din dobanzi - valoarea cupoanelor aferent instrumentelor 

financiare detinute de Fond (in valoare de 38.656.045 RO~) si veniturile din activele si datoriile financiare .a 

valoareajusta prin profit si pierdere, in valoare de 10.916.848 RON. 

FDI BRO EURO FO. D a inregistrar in anul 2017 o crestere a cheltuielilor operationale de aproximativ 13% fata 

de anul 2016, crestrea veniturilornete inregsitrand o crestere de aproximativ 86% fata de anul 2016, cu 23.272 .888 

RO . 

FD! BRD EURO FO. 0 a inregistrar un rezultat net al exercitiului financiar 2017 in suma de 42.253.364 ROI'\. 

5. Politica de remunerare a administrato rului 

BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. are o politica de remunerare care este in conformitate cu princ ipille legate, 

fiind obiectiva, transparenta, corecta si evitand conflictele de interese. BRD ASET \1Al\AGE'.'V!E T S.A. I. S.A. 

promoveaza un management al ricului corect si eficient. 

Valoarea totala a remuneratiilor pentru exercitiul financ iar 2017, impartit in remuneratii fixe si remuneratii 

variabile, platite de BRD ASSET MANAGEME. 'T S.A.I. S.A. personalului si numarul beneficiarilor, este: 

TS.A.I. S.ASAI - Remuneratie platita in anul financiar 2017 salariatilor 

Remuneratie totala din care, din care, umar 

(bruta) Remuneratie fixa Remuneratie beneficiari 

(brura) variabila (bruta) 

-mii RO . - -mii ROl\- -mii RO'\ -

Salariatii BRD AM 2,365 2,024 341 16 

In cursul anului 2017, BRD ASSET MANAGEME 'T S.A.I. a implementat Politica de remunerare fiind 

armonizata cu cerintele politicii de grup BRO Groupe Societe Generale. 

Fondurile adm inistrate de BRO ASSET MANAGEME T S.A.I. nu platesc comisioane de performanta 

salariatilor. 

Numarul 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 EURO FO D administrat de BRO ASSET MA AG EM ENT S.A.I. S.A. nu plateste comisioane de 

performanta salariati lor. 

6. Polit ica de invest it i i 

Politica de investitii a Fondului urmareste plasmente preponderente in instrumenete ale pietei monetare si 

instrumente de credit pe termen scurt si mediu. In luarea decizii\or de investire criteriile lichiditati i si al riscului 

sum avute in vedere. lmplementarea politici i de investiti i se bazeaza pe expertiza administratorului si pune ;n 

practica recomandarile com itetului de investiti i. 

BRD ASSET MANAGEME'.'IT S.A.I S.A 
Opera Center 2. rr. ~i olae Staico' ici nr: 2. cod po tal : 050558, Bucure ti. Romania 
Tel : - 4021-327.22.28/ 32 J .20.12: Fax: - 4021-327.14.10: e-mail: oflicc" brdam.ro: http: '' W\\ .brdam.ro 
Capital social: 4.000.000 lei: >:r. Reg. Comerrului J40/7066/2000; Cod unic de inregistrare 13236071; 
Aut.A.S.F. - Decizia nr. 527/30.03.2001; Nr. Registru A. .F. PJROSSAIR/400010/26.02.2003 
'1otificare inscrisa in registrul de evidenra a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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Politica de investitii a Fondului permite alocarea a pana la I 00% din active in instrumente monetare s1 cu venit 

fix. Fondul nu :>oate investi in actiuni. 

In ceea ce priveste alocarea pe clase de active. Fondul si-a redus constant pe parcursul anului expunerea pe 

ooligatiuni de stat de la 66.0% in decembrie 2016 la 57.7% la sfarsitul lui iunie 2017 si la 48.9% la sfarsitul 

anului. (din care 47,2% erau denominate in EUR si 1.7% in USD). Din punctul de vedere al emitentului marea 

majoritatea acestor obligatiuni de stat erau emise de Romania. 46,3%. si o mica parte Croatia si de Republ ica 

Macedo, ia. 2.2° o si respectiv 0.4%. Obligatiunile de stat romanesti denominate in EUR au inregistrat o 

perfom1anta pozitiva pe parcursul semestrului. dar marcata de o anumita volatili tate. Astfel. in primul trimesrru 

evolutia a fost slaba mai ales in ianuarie 'februarie cand tensiunile politice/sociale au determinat majorarea primei 

de rise. A urmat apoi o perioada mult mai buna avand in vedere ca intlat ia din economiile dezvoltate dezamagea 

in ciuda unci cresteri economice decente. In ultima parte anului obligatiunile romancsti in EUR au beneficiat de 

comprimarea p-imei de rise. in linie cu evolutia altor active ale pietelor emergente. aceasta atenuand o anumita 

crestere a dobazi lor din zona euro. Prin reduccrea expunerii pe obligatiuni de stat cu scadenta indelungata Fondul 

si-a diminuat sesnsibilitatea fata de miscarile ratelor de dobanda din piata. 

Cao contrapondere la diminuarea expunerii pe obligatiuni guvernamentale si in scopul asigurarii unei diversificari 

adecvate s-a majorat expunerea Fondului pe obligatiuni emise de companii. Aceasta clasa de active reprezenta 

56.2% din acti ul Fondului la sfarsitul Jui decen brie 2017. comparativ cu 42.0% la sfarsitul lui iunie 2017 si cu 

20.8% la inceputu' anului. Printre achizitiile noi de obligatiuni emise de catre companii am putca metiona 

obligatiunile e'l1ise de bancile Goldman Sachs. Societe Generale sau JP Morgan. BRD Euro Fond avand o 

expunere fata de acestea de 8.5%. 6.- 010 si respectiv 3.4%. Ace te banci sunt considerate a fi sistemice la nivel 

global si in plus au rating de credit bun. Euro Fond a fost activ si pe piata emisiuni lor noi de obligatiuni ale unor 

compani i imob1liare din Romania sau cu acti\litati preponderente in Romania. cum ar fi Globalworth Real Estate. 

'EPI Rockcastle sau Impact Developer & Constructor. Compania Globalworth are o pozitie dominanta pe piata 

birourilor di11 Bucuresti si are o strategie de a-si reduce expunerea pe activitatile mai riscante .. de dezvoltare" si 

a se concentra pe \lalorificare proprietatilor deja finalizate. Aceste obligatiuni au primit un rating BB- de la S&P 

si de Ba2 de la V1oodys si aveau o pondere de 1.6% in activul net al fondului. 0 parte din aceste obligatiuni sunt 

purtatoare de doba11zi variabile (o marja peste un indice de referinta trimestrial sau semestrial). Principalele 

obligatiuni emise de companii ale Fondului sunt detaliate in tabelu l de mai jos. 

Emitert Tara~ Pondere in total activ Pondere in total activ 
2017 (0o) 2016 i%l 

Goldman Sachs Group SCA 

SG Issuer (Societe Generate) Franta 

JP Morgan Structured Products SCA 

Em erald Capital Irlanda 

Erste Group Bank Austria 

2 Conform metodologiei Bloomberg pentru "country of risk .. 

BRD ASSET .MAI\ .\GDIE:\'T S.A.I S.A 

8.5°0 

6.7% 

5.2% 

3.3% 

3.3% 

Opera Center 2. Str. '\icolac Staico\ ici nr: 2. cod pos·.al: 050558. Bucuresu. Romania 
lei: -402 1 -327.22 . ~8 321.20.12: Fa"\: -4021 -327.14.10: e-mail: offic<! ahrdam.ro: httr: \\\\\1.hrdam.ro 
Capital socia': 4.000 000 lei: :\r. Reg. Comertulu1 140'7066/2000: Cod unie de inregistrare 1323607 I: 
Aut.A.S.F. - Oeci7ia nr. 527/30.03.2001: '\r. Registm A.S.F. PJROSSAIR/4000 10/26.02.2003 
'\otifieare inscrisa ir •egistrul de evidcnta a prelucrarilor de date cu earacter personal ub nr. 23680 
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Banco Santander Spania 3.0% 0% 

Nomura Internationa l Funding Japonia 2.9% 0% 

Bulgarian Energy Holding Bulgaria 2,5°/o 2,2% 

Mol Hungarian Oil and Gas Ungaria 2.5% 2.7% 

Un icredit Romania SA Romania 2.1 % 0% 

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

conform !FR 

Expunerea Fondului pe depozite bancare a scazut in primul semestru 2017, coborand de la 16,5% la sfarsi tu. 

anului 2016 la 3.4% laj umatatea anului 2017 si incheind anul la un nivel de 10,2%. Pe de alta parte operatiunile 

repo ale Fondului au stagnat in prima parte a anului, reprezentand -5, 7% din activ la sfarsitul anului 20 J 6 si -

5,7% la sfarsitul Jui iunie 201 7. Operatiunile repo au fost pe un trend ascendent in semestrul al doilea, la sfarsitul 

Ju i decembrie 20 17 reprezentand - 17,3% din activul total. 

0 evolutie a pricipalelor clase de active ale Fondului este prezentata in grficul de mai jos. 

Evolutie st ructura BRO Euro Fond 
70.0% 

50.0% 

30.0% 

10.0% 

-10.0% ~ ~ v '\ ~ ~ ~ ~ '\ 
,.. ,/\ 

<:'°" !..';'Y ~"" ';'Y ~~ " ~ ~ «.~ \'>~ "" 
~ c.,eQ1 c: 0.::,. <," 

<::f \1> ~7> "?-Q ~7> "?-" 0 ~ <:::>q; 

-30.0% 

• Obl.guv. EUR • Obl.guv. USD Obi. corporat ive • Forduri 

• Depozite REPO C Cont cu rent C Altele 

Prin investitiile pe care le-a real izat, Fondul a avut si expuneri pe alte tari decat Romania. Astfel la sfarsitul anulu: 

2017 primele cinci tari, alrele decat Romania, pe care fondul avea expuneri sunt prezentate in tabelul de mai jos. 

Tara 
--

Pondere in activul total (%) __ Expunere (EU R mil._L 
Statele lmite 18,3% 

Franta 12,3% 

Croatia 4,9% 

Turcia 4,8°'o 

Irlanda 3,3% 

BRO ASSET MANAGD I E:\"T S.A.I S.A 
Opera Center 2. tr. Xicolae Staico' ici nr: 2. cod postal: 050558, Bucuresti. Romania 
Tt:l: ..- 4021-327.22.28/ 321.20. 12; Fax:..- 4021-327. 14. l 0: e-mail: ollice " brdam.ro: http://\\ \1 \1 .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. .F. PJR05SAIR/400010126.02.2003 
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Topul detinerilor Fondului din punctul de vedere al emitentilor este prezentat in tabelul de mai jos. 

Emitent Instrument Pondere in activul total(%) 

Ministerul f ina ntelor Publice Obligatiuni de stat 46.3% 

Gold man Sachs Group Obligatiuni corporative 8.5% 

SC Issuer (Societe Generale) Obligatiuni corporative 6.7% 

JP M organ Structured Products Obligatiuni corporative 5.2% 

Alpha Bank Romania Depo7ite bancarc 4.6% 

Emera ld Capital Obligatiuni corporative 3.3% 

Erste Group Bank Obligatiuni corporative 3.3% 

Gara nti Bank Romania Depozitc bancare 3.1% 

Banco Santander Obligatiuni corporative 3.0% 

, omu'"a Inte rnational Funding Obligatiuni corporative 2.9% 

" Pondcrilc sunt ca'culatc pc baza datclor disponibile in cadrul calculului activului net, nu sunt inregistratc ajustarile 

co1form !FR-

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

actionari (participa11tii 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 profi~abilitatea pernanenta a Fondului. Fondul este expus riscului de piata (care include 

riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret). risculu i de credit si riscului de !ichiditate aferente instrumentelor 

financiare pe care 'e detine. 

Adm inistratorul Fondului este responsabil pentru identificarea si controlarea riscurilor si este responsabilul final 

oentru 'Tlanage11e"tul piscului general al Fondului. 

Politicile f ondului inc1ud indrumari privind investitiile. care prevad strategia de afaceri genera la. 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 C.i11 S;tuatiile financiare ale FD! BRO EURO FO~D la 31.12.201 7. 

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

sa fructifi ce no; oportunitati in vederea imbunatatirii profitabilitatii plasamentelor si a a stabilitatii din punct de vede~e 

a' perforrnantei si lichiditatii in conditii de ri c scazut. 

Presedinte Director General 

:vlihai PliRCAR EA 
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:-..oti ficarc inscrisa ir rcgistrul de C\identa a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680 
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