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Catre participantii la Fondul Deschis de lnvestitii BRD Index 

Raport asupra auditului situatiilor fi nanciare 

Opinia 

Am auditat situatiile financiare ale Fondului Deschis de lnvestitii BRD Index (,,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 exercitiu l financiar incheiat la aceasta data si un sumar al politicilor contabile 
semnif icative si alte informatii explicative. 

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

Bazele opiniei 

Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA), Regulamentului (UE) 
nr. 537/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 april ie 2014 C .. Regulamentul CUE) 
nr. 537/2014") si Legii nr.162 /2017 ( .. Legea 162/2017"). Responsabilitatile noastre conform 
acestor standarde sunt descrise mai detaliat in sectiunea ,,Responsabilitatile auditorului pentru 
auditul sit uatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independent i fata de Societate conform 
Codului etic al profesionist ilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Etica 
pentru Contabi li (codul IESBA),conform cerintelor et ice care sunt relevante pentru auditul 
situatiilor financiare in Romania, inclusiv Regulamentul (U E) nr. 537/2014 si Legea 162/2017, si 
ne-am indeplinit responsabilitatile etice conform acestor cerinte si conform Codului IESBA. 
Consideram ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a 
constitui baza pentru opinia noastra. 

Evidentierea unor aspecte 

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

Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, in baza rationamentului nostru profesional, au 
avut cea mai mare importanta pentru auditul situatiilor financiare din perioada curen ta. Aceste 
aspecte au fast abordate in contextul auditu lui 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 
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11111!1 auditul nostru a abordat respectivul aspect. 

-

Am indeplinit responsabil itatile descrise in sect iunea .. Responsabil itatile aud itoru lui pentru 
auditul situatiilor financiare" din raportul nostru, inclusiv in legatura cu aceste aspecte cheie. In 
consecinta, auditu l nost ru a inclus efectuarea procedurilor proiectate sa raspunda la evaluarea 
noastra cu privire la riscul de eror i semnificative in cadrul situatiilor financiare. Rezultatele 
procedurilor noastre de audit , inclusiv ale procedurilor efectuate pentru a aborda aspectele de 
mai jos, const it uie baza pent ru opinia noastra de audit asupra situat iilor fi nanciare anexate. 

Aspect cheie de audit 

Evaluarea investit iilor 

Portofoliul de investitii al Fondului, prezentat in notele 5-7 ale situati ilor f inanciare, reprez inta o 
parte semnificativa a activelor si pasivelor tota le ale Fondului si include tit luri de stat, 
instrumente derivate, instrumente de capitaluri proprii si depozite la banci . 

Aceste investiti i sunt eva luate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nota 6, 9 .583.760 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1si 1.361.658 RON este 
clasificat ca Nivelul 2. Valoarea justa a activelor si pasivelor financiare tranzactionate pe pietele 
active se bazeaza pe preturile cotate. Pentru restu l investiti ilor, metodele de evaluare includ: 
valoarea actuala neta si f luxurile de numerar actualizate, comparatia cu instrumente similare 
pentru care exista preturi de piata observabile si alte metode. lpotezele si parametri i utilizati in 
modelele de evaluare includ: ratele dobanzilor fara rise, ratele de referinta, spread-urile de cred it 
si alte prime ut ilizate pentru evaluarea ratelor de discount, a randamentelor obligatiunilor, a 
ratelor de schimb valutar, a indicelui de volati litate si a corelatiilor previzionate. 

Datorita ponder ii semnif icat ive a investit iilor si a nivelului ridicat de rationament profes ional 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 audi t. 

Modul in care a fost adresat aspectul cheie de audit 

Proceduri le noastre de audit au inclus, printre altele, analiza metodologiei util izate de conducere 
pentru a determina valoarea instrumentelor financiare. Am evaluat procesele si am testat 
controale le interne ale Companiei pri vind identificarea , masurarea si gestionarea riscului asociat 
evaluarii, inclusiv ver ificarea independenta a pretur ilor, guvernanta modelelor de evaluare, 
validarea modelelor si raportarea riscului asociat evaluarii de catre management. 
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Pentru sistemele-cheie care stau la baza procesarii tranzactiilor cu instrumente financiare am 
implicat specialistii nostri in IT in efectuarea procedurilor de audit: 
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• Am testat eficacitatea operarii controalelor privind acordarea drepturilor de acces pentru 
a determina daca doar utilizatorii desemnati aveau posibilitatea de a crea, modif ica sau 
sterge conturi de utilizatori pentru aplicatiile 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 relevante 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 investit iile tranzactionate pe piete active cu evaluarea bazata pe preturile cotate 
(instrumente de capitaluri proprii), clasificate conform IFRS pe nivel 1, am comparat 
preturile cotate cu parametrii utilizati in procesul de evaluare, si am analizat de asemenea 
lichiditatea pietei (vol umul tranzactiilor, ultima data de tranzactioare, alte informatii de 
piata, dupa caz); 

• Pentru investitiile in instrumente necotate sau pentru instrumente pentru care nu exista 
un pret de piata cotat pe o piata activa (ti tluri de stat si instrumente financiare derivate), 
clasificate conform IFRS ca Nivel 2: 

o Pentru o selectie 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 senzitiv itatile la factorii cheie; 

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

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

intern de evaluare cu valorile juste determinate de Fond, si am investigat 
eventualele diferente ident ificate, daca a fast necesar; 

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

• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditiile 
contractuale cu informatiile disponibile pe piata privind ratele de dobanda si ratingul de 
credit al contrapartidelor. 

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

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

Responsabil itatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situat iile 
financiare 

Conducerea Societatii are responsabili tatea intocmirii si prezentarii fidele a situati ilor f inanciare 
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 catre Uniunea Europeana, si pentru acel 
control intern pe care conducerea ii considera necesar pentru a permite intocmirea de situatii 
financiare care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate fie de frauda, fie de eroare. 

La intocmirea situatiilor financiare, conducerea es te 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 cazu l in care conducerea intentioneaza sa lichideze Fondul sau sa ii 
inceteze activitatea sau nu are nicio alternativa reala decat sa procedeze astfel. 

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

Responsabilitatile auditorului pentru auditul situatiilor financiare 

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care 
situati ile 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 desfa surat in 
conformitate cu standardele ISA va detecta intotdeauna o denaturare semnificativa, daca 
aceasta exista. Denaturarile pot fi cauzate f ie 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 inf luenta deciziile economice ale utilizatorilor luate in baza acestor situatii 
financiare . 
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Ca parte a unui audit in conformitate cu standardele ISA, ne exercitam rationamentul profes ional 
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditului. De asemenea: 

• ldentificam si evaluam riscurile de denaturare semnificat iva a situatiilor f inanciare, cauzate 
fie de frauda fie de eroare, stabilim si efectuam proceduri de audit care sa raspunda acestor 
r iscuri si obtinem probe de audit suficiente si adecvate pentru a const itui o baza pentru opinia 
noast ra. Riscul de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de frauda este mai 
r idicat decat eel de nedetectare a unei denaturari semnificat ive cauzate de eroare, deoarece 
frauda poate include complicitate, falsu ri, omisiuni intent ionate, declaratii false sau evi ta rea 
controlului intern. 

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

• Evaluam gradul de adecvare a politicilor cantabile utilizate si rezonabil itatea estimarilor 
cantabile si a prezentari lor aferente de informatii realizate de catre conducere. 

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

• Evaluam prezentarea, st ructura si continutul general al situatiilor financiare, inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situat iile financ iare ref lecta tranzactiile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidela. 

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

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

Dintre aspectele pe care le comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, stabi lim acele 
aspecte care au avut cea mai mare importanta in cadrul auditul ui asupra situatii lor f inanciare din 
perioada curenta si, prin urmare, reprezinta aspecte cheie de audit. 
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Raport cu privire la alte cerinte legale si de reg lementare 

Raportare asupra unor informat ii, altele decat situatii le f inanciare si raportul nostru de audit 
asupra acest ora 

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: 

a) in Raportul administrator ilor nu am identificat informat ii care sa nu fie consecvente, sub 
toate aspectele semnificat ive, cu informatiile prezentate in situatii le financ iare la data de 
31 decembrie 201 7 , atasate; 

b) Raportul administratorilor , identificat mai sus, include, sub toate aspectele semnificat ive, 
informatii le cerute de Norma ASF nr. 39/2015, articolele 8-13; 
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c) pe baza cunost intelor noastre si a intelegerii dobandite in cursul auditului situatiilor 
financiare in tocmite la data de 31 decembrie 2017 cu privire la Fond si la mediul acestu ia, 
nu am identificat informati i eronate semnificative prezentate in Raportul 
administratorilor. 

Alte cerinte priv ind cuprinsu l raportului de audit conform Regulamentulu i (UE) nr. 537 /2014 al 
Parlament ului European si al Consiliu lui 

Numirea si aprobarea auditorului 

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

Consecventa cu raportul suplimentar adresat Comitetulu i de Aud it 

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

Nu am furnizat Fondului servicii non-audit interzise mentionate la articolul 5 alineatul ( 1) din 
Regulamentul (UE) nr. 537/ 2014 al Parlamentului European si al Consi liului si ramanem 
independenti fata de Fond pe durata auditului. 
Nu am furnizat Fondului alte serv icii decat cele de audit statutar prezen tate in situat iile 
financiare. 

In numele, 

Ernst & Young Assurance Services SRL 

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

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiar i din Romania 

Cu nr. 77/15 august 2001 

Nume Auditor I Partener: Sebastian Mocanu 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania Bucuresti, Romania 

Cu nr. 1603/16 august 2005 24 mai 2018 
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INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT 
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Catre participantii la Fondul Deschis de lnvestitii BRD Index 

To the participants of Open-end Investment Fund BRO Index 

Raport asupra auditului situatiilor financiare 

Report on the Audit of the Financial Statements 

Opinia 

Opinion 

Am auditat situatiile financiare ale Fondului Deschis de lnvestitii BRD Index ( .. 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 rezultatulu i global, situatia datoriilor cu investitorii si situat ia fluxurilor de trezorerie 
pentru exercit iu l financiar incheiat la aceasta data si un sumar al po liticilor cantabile 
semni ficative si alte informatii explicative. 
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We have audited the financial statements of Open-end Investment Fund BRO Index (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 , situat iile 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 exercit iu l 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 St andardele Internationale de Raportare Financiara 
asa cum au fast adoptate de catre Uniunea Europeana. 

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

Traducerea In limba enq eza are doar scop 1nformativ. Traducerea raportului trebu1e citita 1mpreuna cu s1tuat iile financiare, luate in ansamblu. In situatiile in care 1nformat1111e, punctele de vedere 
si opiniile sunt suscept1bi e de interpretare, vers1unea onqinala in hmba romana a raportului nostru prevaleaza acestei traduc:eri. 
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Bazele opiniei 

Basis for opinion 
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Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA), Regulamentului (U E) 
nr. 537/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 C .. Regulamentul CUE) 
nr. 537/2014") si Legii nr.162 /2017 C .. 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 fata de Societate conform 
Codului etic al profesionisti lor 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 Regulamentul CU E) nr. 537 /2014 si Legea 162/2017, si 
ne-am indeplinit responsabilitat ile 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. 537/2014 of the European Parliament and of the Council of 16 April 2014 ("Regulation 
(EU) No. 537 /2014") and Law 162/2017 (.,Law 162/2017").0ur responsibilities under those 
standards are further described in the Auditor's Responsibilities for the Audit of the Financial 
Statements section of our report. We are independent of the Fund in accordance with the 
International Ethics Standards Board for Accountants' Code of Ethics for Professional 
Accountants (IESBA Code) together with the ethical requirements that are relevant to the audit of 
the financial statements in Romania, including Regulation (EU) No. 537 /2014 and Law 162/2017 
and we have fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with these requirements and 
the IESBA Code. We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate 
to provide a basis for our opinion. 

Evidentierea unor aspecte 

Emphasis of matter 

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

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

Aspecte 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 
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aspecte au fast abordate in contextul auditului de sf asurat asupra situatiilor financiare in 
ansamblu, si in formarea opiniei noastre asupra acestora, si nu emitem o opinie separata cu 
privire la aceste aspecte cheie. 
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Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were of most significance 
in our audit of the financial statements of the current period. These matters were addressed in 
the context of our audit of the financial statements as a whole, and in forming our opinion 
thereon, and we do not provide a separate opinion on these matters. 

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

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

Am indeplinit responsabilitatile descrise in sectiunea ,,Responsabi litatile auditorului pentru 
auditul si tuatiilor financiare" din raportul nostru, inclusiv in legatura cu aceste aspecte cheie . In 
consec inta, auditul nostru a inclus efectuarea procedurilor proiectate sa raspunda la evaluarea 
noastra cu privire la riscul de erori semni f icat ive in cadrul situat iilor financiare. Rezultatele 
procedurilor noastre de audit, inclusiv ale proceduri lor efectuate pentru a aborda aspectele de 
mai jos, constituie baza pentru opinia noast ra de audit asupra situati ilor 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 

Portofol iul de investit ii al Fondului, prezentat in note le 5-7 ale situatiilor f inanciare, reprezinta o 
parte semnificativa a acti ve lor si pasivelor totale ale Fondului si include titluri de stat , 
instrumente derivate, instrumente de capitaluri proprii 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 treasury bills, 
derivatives, equity instruments and deposits at banks. 
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Aceste investitii sunt evaluate la valoarea justa in conformitate cu IAS 39. Dupa cum se descrie in 
Nata 6, 9.583.760 RON este clasificat in conformitate cu IFRS ca Nivel 1 si 1.361.658 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 instrumente similare 
pentru care exista pretur i de piata observabile si alte metode. lpotezele si parametrii util izati 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. 

These investments are valued at fair value in accordance with /AS 39. As described in Note 6, 
9,583, 760 RON is classified under IFRS as Level 1and1,361,658 RON is classified as Level 2. 
The fair value of financial assets and liabilities traded on active markets is based on quoted prices. 
For the rest of the investments, the valuation methods include: net present value and discounted 
cash flows, comparison with similar instruments for which there are observable market prices and 
other methods. The assumptions and inputs used in the valuation models include: risk free 
interest rates, reference rates, credit spreads and other premiums used to asses the discount 
rates, bonds yields, forex rates, volatility index and forecasted correlations. 

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

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

Modul in care a fost adresat aspectul cheie de audit 

How our audit addressed the key audit matter 

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

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

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

Traducerea 1n l1mba engleza are doar scop informativ. Traducerea raportulul trebuie cit1ta rmpreuna cu situatiile financiare, luate in ansamblu. In situatiile in care informat1ite. punctele de vedere 
si ooiniile sunt susceptlblle de interpretare, versiunea oriqinala !n limba romana a raportu1ui nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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• Am testat eficacitatea operarii controalelor privind acordarea drepturilor de acces pentru 
a determina daca doar utilizatorii desemnati aveau posibilitatea de a crea, modifica sau 
sterge conturi de utilizatori pentru aplicatiile 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 relevante pentru auditul 
nostru. 

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

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

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

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

Am evaluat modelele, parametrii si ipotezele 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 invest itiile tranzactionate pe piete active cu evaluarea bazata pe preturile cotate 
(obligatiuni corporative si obligatiuni guvernamentale), clasif icate conform IFRS pe nivel 
1, am comparat preturile cotate cu parametrii utilizati in procesul de evaluare, si am 
analizat de asemenea lichiditatea pietei (vol umul tranzactiilor, ultima data de 
tranzactionare, alte informatii de piata, dupa caz); 

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

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

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

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

intern de evaluare cu va lorile juste determinate de Fond, si am investigat 
eventualele diferente identificate, daca a fast necesar; 
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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 inst rumentelor financiare; 

• Am testat, de asemenea, evaluarea depozitelor la banci, comparand conditiile 
contractuale cu informatii le disponibile pe piata privind ratele de dobanda si ratingul de 
credit al contrapart idelor. 

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 fo((owing: 
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• 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 externa((y 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; 

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

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

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

Traducerea in hmba e nQleza are doar scop informat iv. Traducerea raportu\ul t rebuie citita 1mpreuna cu situatiile financiare, luate in ansamblu. tn situatllle in care 1nformatli1e, punctete de vedere 
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Alte informatii 

Other information 

Alte informatii includ Raportul administratorilor, 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 situat iilor 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 situatiilor financiare, responsabilitatea noastra este 
de a citi aceste alte informatii si, f acand acest lucru, de a analiza daca aces tea nu sunt in 
concordanta, in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau cunostintele pe care le-am obtinut 
in urma auditului sau daca acestea par sa includa erori semnificative. Daca, in baza activitatii 
desfasurate, ajungem la concluzia ca exista erori semnificative cu privire la aceste alte informatii , 
noi trebuie sa raportam acest lucru. Nu avem nimic de raportat in acest sens. 

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

Responsabilitatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situatiile 
financiare 

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

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

Traoucerea in I mba engleza are doar scop 1nformativ. Traducerea raportu lui trebuie c,t.ta impreuna cu situatiile financiare, luate ln ansamblu. In s1tuauile 1n care 1nformatiile, punctete de vedere 
si op1nii1e sunt suscept1b11e de 1ntupretare, versiunea oriQlnala in limba romana a raportu lui nostru preva\eaza aceste1 traducen . 
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Management is responsible for the preparation and fair presentation of the financial statements in 
accordance with FSA Norm 39/2015, with all subsequent modifications and clarifications, and in 
accordance with the International Financial Reporting Standards, and for such internal control as 
management determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are 
free from material misstatement, whether due to fraud or error. 

La intocmirea situatiilor financiare, conducerea este responsabila sa evalueze abilitatea Fondului 
de a-si desfasura activitatea conform principiului continuitatii activitatii si sa prezinte, daca este 
cazul, aspectele referitoare la continuitatea activitatii si folosirea principiului 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 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 
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 inf luenta 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. 
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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: 

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

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

• Identi fy 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 
r isk 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 contabile utilizate si rezonabilitatea estimarilor 
cantabile si a prezentarilor aferente de informatii realizate de catre conducere. 

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

• Concluzionam asupra caracterului adecvat al utilizarii de catre conducere a principiului 
continuitatii activitatii, si determinam, pe baza probelor de audit obtinute, daca exista o 
incertitudine semnificativa cu privire la evenimente sau conditii care ar putea genera indoieli 
semnificative privind capacitatea Societatii de a-si continua activitatea. In cazul in care 
concluzionam ca exista o incertitudine semnificativa, trebu ie 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 desf asoare activitatea 
in baza principiului continuitatii activitatii. 

Traducerea in limba engleza are dear scop informat iv. Traducerea raportului trebuie citita impreuna cu situatiile financiare, lua te in ansamblu. 1n situati ile in care informatiile, punctele de 1Jedere 
s1 opiniile sunt susceptibile de interpretare, Yersiunea ori9inala in limba romana a raportului nostru prevaleaza aces tei traduceri. 
~ o 'Sr "'S·d or Oflff 'or ,, rm11(a ourp us. 1e tra1 i ar or tne .. ..,.,rt nou1a bt r~•<J N•r' rrie 1• ir1r .fl, stcitements. di fl "1e; e. fl a marrer of rnterore al!ons of nfor"T!rltlon ew-s or 
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• 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 
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 financiare, inclusiv al 
prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile financiare ref lecta tranzactiile si 
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidela. 

• 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 guvernant a, printre alte aspecte, ob iectivele planificate 
si programarea in timp a auditului, precum si constatarile semnificative ale auditului, inclusiv 
orice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le ident ificam 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 relat iile si 
alte aspecte care pot fi considerate, in mod rezonabil, ca ar putea sane afecteze independenta 
si, unde este cazul, masurile de siguranta aferente. 

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

Dintre aspectele pe care le comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, stabilim acele 
aspecte care au avut cea mai mare importanta in cadrul auditulu i asupra situatii lor f inanciare 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 In linba engleza are aoar scop informativ. Traducerea raportului trebuie c:1tita 1mpreuna cu situatiite financiare, luate In ansambtu. In situatiile in care informat ile, punctele de vedere 
si op1niile sunt susceptib1 e de ·nterpretare. versiunea onqinala 1n limba romana a raportului nostru orevaleaza acestei traduceri. 
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Raport cu privire la alte cerinte legale side reglementare 

Report on Other Legal and Regulatory Requirements 

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

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

Pe langa responsabilitatile noastre de raportare conform standardelor ISA si descrise in 
sectiunea .. Alte informatii" , referitor la 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 f inanciare la data de 
31 decembrie 2017, atasate; 

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

c) pe baza cunostinte lor noastre si a intelegerii dobandite in cursul auditului situatiilor 
f inanciare 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, 201 7, we have not 
identified information included in the Administrators' Report that contains a material 
misstatement off act. 

Traducerea In llmba enQleza are doar scop informativ. Traducerea raportulul trebuie citita impreuna cu sltua t iile financiare , luate in ansambtu. In situatiile in care 1nformatiile , punctele de vedere 
s! opfnifle sunt susceptibile de interpretare, versiunea orioinala 1n limba romana a raportulul nostru preva teaza acestei traducen. 
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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 r eport in compliance with Regulation (EU) No. 
53 7/2014 of the European Parliament and of the Council 

Numirea si aprobarea auditorului 

Appointment and Approval of Auditor 

Am fost numit i auditori ai Fondului de catre Consiliul de Administratie al Societatii la data de 28 
aprilie 2017 pentru a audita situatiile financiare ale exercit iului financiar incheiat la 31 
decembrie 2017. Durata totala de misiune continua, inclusiv reinno irile (prelungirea perioadei 
pentru care am fost numit i init ia l) si renumirile anterioare drept auditori a fost de 16 ani, 
acoperind exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 2002 pana la 31 decembrie 2017. 

We were appointed as auditors of the Company by the General Meeting of Shareholders on 28 
April 2017 to audit the financial statements for the financial year end December 31, 2017. Total 
uninterrupted engagement period, including previous renewals (extension of the period for which 
we were originally appointed) and reappointments for the statutory auditor, has fasted 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 situatiilor financiare exprimata in acest raport este in concordanta 
cu raportul suplimentar adresat Comitetului de Audit al Societatii, pe care I-am emis in aceeasi 
data in care am emis si acest raport. 

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 CU E) 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 limba engleza are dear scop 1nformat iv. Traducerea raportului trebuie cit ita impreu na cu situat iile financia re . luate in ansamb1u. In situatiile in care informatiile, punctele de vedere 
sl opiniile sunt susceptibile de interpretare, vers1unea originala in limba romana a raportu lui nostru preva teaza acestei traduceri. 
tf':;r sn rrdflS a on on y ru nfor-m• t on purposes . ,. rra!"IS at or of e ~eport ~ outd oe r1dd ,,.. tl'I rne fmg"lr a1 sr~rerr.enr~ d5 ~ N" e 11 m11ne s of nc~rorer•t .. so 1fc,.·-Ttat 01 1eows or 
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No prohibited non-audit services referred to in Article 5(1) of Regulation (EU) No. 537 /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 

15-1 7, Jon Mihalache Blvd., floor 21, Bucharest, Romania 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 77/15 august 2001 

Registered with the Chamber of Financial Auditors in Romania 

No. 77 /15 August 2001 

Z 4 MAI Z018 

Nume Aud itor I Partener : Sebastian Mocanu 

Name of the Auditor/ Partner: Sebastian Mocanu 

lnregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania 

Cu nr. 1603/16 august 2005 

Registered with the Chamber of Financial Auditors in Romania 

No 1603/16 August 2005 

Bucurest i, Romania 

24 mai 2018 

Bucharest, Romania 

24 May 2018 

Traducerea in limba en9leza are doar seep mformativ. Traducerea raportului trebuie citita 1mpreuna cu situatiile financiare, luate 1n ansamblu. tn s1tuat ille ln care in fo rmat iile, punctele de 'v'edere 
si opiniile sunt susceptibile de interpretare. vernunea onginata 1n limba romana a raoortulu1 nostru prevaleaza acestei traduceri. 
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BRD Index 

S ituatii financiare individuate intocmite in conformitate cu Standardelc Inte rnatio nale de Raporta r e 

Fina nciara - pentru anu l inch eiat la 3 1 decembrie 20 17 

(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat altfel) 

Situatia rezultatului global 
pcntru cxcrcitiul inchciat la 31 dcccmbrie 2017 

Venituri 

Castig I (pierdere) net(a) pri vind active le financiare s i 
datori ile financ iare la valoarea justa prin profit sau 
picrdcrc 
Venituri din dobanzi 

Venituri din di vidende 

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

C he ltuieli 

Cheltuiel i cu onorariile depozitarului s i 
administratorului 
Chcltuicli cu onorariile de intcrmedicrc s i a ltc costuri 
de tranzac tionare 

Aile che ltu ieli gene ra le 

Pro fi tf(picrdcrc) inaintc de impozita rc 

lmpozite ret inutc la sursa 

Profitul/ (pierderea) exercitiului 

Aile e lemente ale rezultatului global 

Total rczultat globa l al exercitiului 

No ta 

6 

9 

JO 

II 

12 

13 

201 7 

RON 

932.449 

6.228 

3 15.427 

(8.565) 

1.245.539 

133.157 

16.652 

10.685 

160.494 

1.085.0-tS 

15.771 

1.069.27-t 

1.069.274 

2016 

RON 

187.209 

3 .157 

298.990 

(30. 150) 

459.206 

134.9 13 

32 .344 

15.387 

182.644 

276.562 

46.548 

230.0 14 

230.014 

Director General, 
BRD Asset Management S.A. 1 

M ;h,;PU~A 

Coordonator Compartimcnt Financiar s i Operat iuni, 
BRD Asset Management S.A.I 
Simona BELEHUZI 
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BRD Index 

Situatii financiare individua te intocmite in conformitate cu Standardclc Intern at io na le de Raportarc 

Financiara - pcntru an ul inchcia t la 31dcccmbric201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei (" RON"), daca nu este speciflcat allfel) 

Situatia pozitiei financiare 

la 31 decembrie 201 7 

20 17 2016 

No ta RON RON 

Active 

Numerar si echivalente de numerar 7 9 12.758 170.24 1 

Dividende de incasat 
Active financiare la valoarea justa prin profit sau 
pierdere 6 10.038.847 3.376.497 

T otal active 10.951.605 3.546.739 

Da torii 
Datorii privind onorariile depozitarului si 
administratoru lui 13 8.022 5.938 

Alte datorii s i cheltuieli estimate 13 170 .346 24.742 
Datorii financiare evaluate la valoarea justa prin profit 
sau pierdere 

Total datorii 

Capital propr iu 

Capital social 

Prime de capita l 

Rezultatul reportat 

Total capital propriu 

Total da torii si capital propriu 

Director General , 
BRO Asset Management S.A.I 

Mih•iP~EA 

6.188 0 

184.556 30.680 

6.703.684 2.723.029 

2.2 14.762 13.70 1 

1.848.603 779.329 

8 10.767.049 3.516.059 

10.951.605 3.546.739 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni, 
BRO Asset Management S.A. l 
Simona BELEHUZ! 

I 
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BRD Index 

Situatii financiare individuale intocmitc in con form itate cu Standardele Internation a le de Raportare 

Financiara - pentru anul inchciat la 31 dcccmbric 2017 

(10a1e sumele sunt expri111a1e in lei (''RON"), daca 1111 este speciflcat altfel) 

Situatia modificarilor capitalurilor proprii 
pcntru cxcrcitiul inchciat la 31 dcccmbric 2017 

La I ianuaric 20 16 

Modificari ale capi1a/11rilor proprii in 
2016 

Profitul exercit iu lui 

Alte elemente ale rezultatulu i global 

Total rczultat globa l al excrcit iului 
Subscriere actiuni 
Rascumparare s i anulare a unitati lor de 
fond 

La 3 1dcccmbrie20 16 
Modificari ale capitalurilor proprii in 
201 7 

Pro fitul excrcitiului 

A lte e lemente a le rezultatului g lobal 

Total r czulta t globa l al cxercit iului 
Subscriere actiuni 
Rascumparare si anularc a unitatilor de 
fond 

La 3 1dccembrie2017 

Director General, 
BRO Asset Management S.A. I 
Mihai PURCA R.EA 

~ 

Note 

8 

8 

8 

8 

Nu mar 
Prime de Rezulta tu l 

unitati de C apital soc ial 
fonduri 

capital rcporta t 

RON RON RO 

27.729 2.772.910 168.306 549.315 

230.014 

230.014 

75.599 7.559.959 1.603. 105 

(76.098) (7.609.840) ( 1.757.7 1 0~ 

27.230 2.723.029 13.70 1 779.329 

1.069.274 

1.069.274 

62.299 6.228.283 3.373.93 1 

(22.492) (2 .24 7.629) ( 1.1 72. 870) 

67.037 6.703.684 2.214.762 1.848.603 

Coordonator Compartimcnt financiar s i Operatiun i, 
BRO Asset Management S.A. I 
Simona BELEHUZI 
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Total ca pital 
propriu 

RON 

3.490.531 

230.014 

230.014 

9.163.064 

(9.367.550) 

3.516.059 

1.069.274 

1.069.274 
9.602 .214 

(3 .420.498) 

10.767.049 



BRO Ind ex 

Situatii fin a n ciare individ u a le intocmite in conformita te c u Sta ndardele Internationale de Raportare 

Financiara - pentru anul incheiat la 31decem b rie201 7 

(toate sumele sum expri111a1e in lei ("RON"), daca nu este specificat a/tfel) 

Situatia fluxurilor de trezorerie 
pentru exercitiul inchciat la 31 dcccmbric 2017 

Fluxuri de trezorer ie din activitati de exploatare 

Prolitul/(pierdcrea) exercitiulu i 
Aj ustari pentru rcco ncili erea profitului/(picrderi i) exercitiului cu fluxuri 
de trezorerie nete din exploatare 

Modificari nete ale activclor s i datoriilor din exploatarc 

(Cresterea)/descresterea activc lor linanciarc dctinu lc in vcclcrca tranzactionari i 

Crcstcrca)/clescresterea dividendelo r de incasat 
Cresterea/(descrcstcrca) datoriilor privincl onorariilc dcpozitmului si 
administrato ru lui 

Cresterea/(clcscrcstcrea) altor cl<ttor ii 

Numcrar net gencrat de I (folosit in ) activ ita tile de cxploatarc 

Fluxuri de trezorerie din activitati de finantarc 

Sume obtinute d in emiterca de acti uni 

Plati la rascumpararea de actiuni proprii 

Num erar net general de I (folosit in ) activ ita t ilc de tinanta r c 

Cresterea/(descrcstcrca) neta de numerar si echivalcnte de numerar 

Numerar si echivalente de numerar la 1 ianuaric 
Efectul modificarilor cursului \alutar a upra numeraru lui si a echivalcntclor de 
numerar 

Numerar si echivalente de numerar la 31 decem brie 

Numeraru l net gcn erat de I ( fol osit in) a cti vitatile de exploa tare include:: 

Dobanzi incasatc 

Dividende incasate. nete de impozitul rctinut la sursa 

lmpozit retinut la sursa 

Dobanzi platite 

Note 

8 

8 

7 

2017 

RON 

1.069.274 

(6 .656. 160) 

2.084 

145.604 

(5.429.1 98) 

9.602.214 

(3 .420.498) 

6. 18 1. 715 

742.5 17 

170.241 

9 12.758 

6.228 

296. 158 

15.771 

2016 

RON 

230.0 14 

(297.933) 

13 1 

23.022 

(44.766) 

9. 163.064 

(9 .36 7.550) 

(204.486) 

(249.252) 

4 19.493 

170.241 

3. 157 

290.925 

46.548 

Director General, 
BRO Asset Management S.A. I 

M;h,;P~EA 

Coordonator Compartiment Financiar si Operatiuni, 
BRO Asset Management S.A.I 
Simona BELEHUZI 
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BRO Index 
Situatii financiare individualc int ocmite in conformitate cu Sta ndardele Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru an ul inchcia t la 31dcccmbric201 7 
(toare sumele sum exprimare in lei (" RON"), daca 1111 es1e specificul allfe/) 

Note la situatiile financiare 

I. lnformatii despre Socictatc 

BRD INDEX (Fondul) este un fond dcschis de investiti i cu sed iul in Romania. Fondul a fost deschis in 30 martie 
20 10, pentru o durata nelimitala, conform Legii 297/2004 privind piata de capital si Regulamentul 15/2004 al 
Autoritatea de Supraveghere Finanaciara (,,ASF") privind autorizarca si functionarea societatilor de adminisrrare 
a investitiilor, a organismelor de plasament colcctiv si a depozitarilor si reautorizat in iuni e 2015 in conformitate 
cu prevederile Ordonantei de Urgcnta a Guvernului, nr.32/2012 privind organ ismele de plasament colectiv in 
valori mobi liare si societatile de administrare a investitiilor, prccum si pentru modificarea Legii. nr.297/2004, si 
ale Regulamentu lui ASF nr.9/2014 privind autorizarea si functionarea societatilor de administrare a investitiilor, 
a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor. 

Fondul este admin istrat de BRO ASSET MANAGEMENT S.A. I. S.A. cu sediul socia l in Bucuresti, S Opera 
Center 2, Str. Nicolae Staicovici nr: 2, cod postal : 050558 , sector 5, Romania. Dcpozitarul Fondului este BRO 
Groupe Societe Genera le SA, cu scdiul in Str Biharia. nr 67-77, METAV, Corp A2 Bucuresti, Sector I. Romania. 
013981. 

Obiectivul de investitii al Fondului este cautarea unci valorizari acti ve a rcsursc lor colectate, pe un orizont de 
admini strare superior duratei minime recomandatc a invest it iilor, prin intermediul investitiilor pe diferite piete 
financiare, in principal piata romaneasca si pietele din Polon ia. Ungaria si Cehia. Fondul are un portofoliu 
diversificat de invcstit ii si in accst scop se va urmari invcstirca activclor Fondului in procent de minim 75% in 
actiuni ale societatilor care intra in componenta unui mix de indici care are la baza ind icii BET-XT 50%, WIG-

20 20%, Budapest SE Index- I 0% si Prague SE Index 20%. Pentru as igurarea unei mai bune lichidati pe termen 
scurt, Fondul va cfcctua plasamcntc si in instrumente ale pietele monetare. 

Majoritatea investit iilor Fondu lui sunt listate si tranzactionatc pc pictele bursicre din Romania si din celelalte tari 
ale Uniunii Europcnc. 

Unitat ile Fond ului pot Ii rascumparate, la alcgcrca dctinatoru lu i. 

Situati ile financiare ale BRD INDEX pentru cxcrcitiul incheiat la 3 1 decembrie 20 17 au fost autorizate pentru 
emitere conform hotararii Consiliului de administratie al BRO Asset Management SAi SA din data de 24 mai 
20 18. 

2 Bazele intocmirii situatiilor financiare 

Situatiile financiare ale Fondului au fost intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare 

Financiara adoptatc de Uniunea Europeana 

Situatii le financiare au fost intocmite in baza costului istoric, cu exceptia activelor si datoriilor financiare detinute 
la va loarea justa prin profit sau picrdere. care au fost evaluate la valoarea justa. 

Si tuatiile financiare sunt prezentate in RON. iar toatc valorilc sunt rotunj itc la I RO , cu exceptia cazurilor in 
care este prevazut altfel. 

Prezentarea sit uat ii/or jinanciare 

Fondul isi prezinta situatia pozitiei financiare in ordinea lichiditati i. 

Continuarea activirarii 

Admin istratorul Fondu lu i a efectuat o evaluarc a capacitatii Fondului de a-si continua activi tatea si este satisfacut 
ca Fondul detine resursele pentru a-si continua activi tatca in vii torul previzibi l. De asemenea, conducerea nu are 
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BRD Index 

Situatii financiare individuale intocmite in conformitate cu Standardelc Interna tionale de Raportare 

Financiara - pentru anul incheia t la 31decem brie201 7 

(toate sumele sun/ exprimate in lei (" RON"). daca 1111 este specificat altfel) 

cunostinta de incer1itudini semnificative care pot pune sub scmnul intrebarii capacitatea Fondului de a-si continua 
activitatea. De aceea, situatiile fi nanciare vor ti intocmite in baza principiului continuitatii activitatii . 

3. Principii, politici si metode contabile 

3. 1 /11strume11te ji11m1ciare 

(i) Clasificare 

Fondul isi clas ifica activele financiare sr datoriile financiarc in urmatoarele categorii, in conform itate cu 
prevederile IAS 39: 

Active financiare si datorii financia re la va loa rea justa p rin profit sa u picrderc 

Active si daiorii financiare detinute in vederea tran::actionarii: active le fi nanciare sunt clasificate in aceasta 
categoric daca sunt achizitionate in vcderea vanzarii si/sau reachizitiei in termen scurt. Aceasta categoric include 
instrumente de capita l propriu (actiun i). Aceste active sunt achizitionate in principal pentru a genera profit din 
fluctuati ile pe termen scurt ale preturilor. 

Fondul nu are instrumente financiare care, la rccunoastcrea initiala, au fost clasificate in mod specific ca fiind 
evaluate ' la valoarea j usta prin profit sau pierdere '. 

Alte datorii fina nciarc 

Aceasta categoric cuprinde toate datoriile financiare , altc lc dccat cclc la valoarc justa prin profit sau pierdere. In 
aceasta categoric Fondul include alte datorii pe termen scurt, adica datorii catre custodc si administratorul 
Fondul ui si alte datorii si cheltuieli estimate. 

(ii) Rccunoastcrc 

Fondu l recunoaste un activ financiar sau o datorie financiara atunci, si numai atunci cand devine par1e a 
prevederilor contractuale ale instrumentu lui. 

Cumpararile sau vanzarile de act ive financiare care necesita livrare de active intr-un termen stabilit, in general, 
prin regulamente sau conventii de pe piata (tranzactii standard), sunt recunoscute la data tranzactiei, respecti v, 
data la care Fondul se angajeaza sa cumpere sau sa vanda activul. 

(iii) Evalua re initia la 

Acti vele fi nanciare si datori ile financiare la valoarea justa prin profit sau picrdcre sunt inregistrate in situatia 

pozitiei financiare la valoarea justa. Toate costurile de tranzactionare ale acestor instrumente sunt recunoscute 
direct in profit sau pierdere in situatia rczultatului global. 

Imprumuturile, creantele si datoriile financiare (a llele decat cele clasificate ca detinute in vederea tranzactionarii) 
se evalueaza initial la va loarea justa. plus orice costuri incrementale direct atribuibi le achizitiei sau emiterii. 

(iv) Evaluarea ulterioa ra 

Dupa evaluarea initiala, Fondu l isi evalueaza la valoarea just a instrumentele financiare clasificate astfe l justa prin 
profit sau pierdere. Modilicarile ulterioare ale valorii juste a acestor instrumente financiare sunt inregistrate la 
,, Venituri sau pierden nete pnvind actrvele si datorii/e financiare la valoarea ; 11s1a pr in profit sau pierdere" . 

Venituri le din dividende aferente acestor instrumente se inregistreaza separat la ,Yenitun din dividende". 

lmprumuturile si creantele (inclusiv depozitele bancare pe termen scurt) sunt inregistrate la cost amortizat, 
folosind metoda dobanzii efective, minus orice ajustare pentru depreciere. Castigurile si picrdcrilc sunt incluse in 
profit sau pierdere in situatia rezultatului global cand imprumuturile si creantele sunt derecunoscute sau 
depreciate, precum si pe durata intregului proces de amortizare. Venitur ile din dobanzi aferente depozitelor pe 
termen scurt sunt inregistrate la ,,Veni111ri din doban::F'. 
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BRO Index 
Situ atii 11nanciarc individualc intocmite in confor mitate cu Sta ndardele Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru anul inchc iat la 31dcccmbric2017 

(roa1e swnele sum expmnare m lei ( "RON"), daca nu este speciflcat alt/el} 

Datoriile finan ciare, altele decat cele clasi ficate la valoare j usta prin profit sau pierdere, sunt evaluate la cost 

amortizat folosind mctoda dobanzii efective. Castigurile s i pierderile sunt incluse in profit sau pierdere in si tuatia 
rezultatului global cand datoriile sunt derecunoscutc prccum si pc durata int regului proces de amortizare. 

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

financiare side alocare a venitului din dobanzi sau a chcltuieli i cu dobanzile pe perioada re levanta. Rata dobanzii 
efective reprezinta rata care actualizeaza exact platile si incasarile viitoare in numerar estimate pe durata de viata 

preconizata a instrumentului financiar sau, acolo unde este cazu l, pe o durata mai scurta, la valoarea contabila 

neta a activului financiar sau a dator ici financ iare. In ca lculul ratci dobanzii efective, Fondul estimeaza fluxurile 
de trezorerie luand in considerare toti termenii contractuali ai instrumcntului financiar, dar nu ia in considerare 
pierderile vi itoare. Calculul include toate comisioanele platitc si incasate intre partile contractuale care fac parte 
integranta din rata dobanzii efective. costurile de tranzactionare si toate celelal te prime sau reduceri . 

(v) Dcrccunoastcrca 

Un activ financiar (sau. acolo unde este cazul. o parte din activul financiar sau o parte dintr-un grup de active 
fi nanciare s im ilare) este derecunoscut atunci cand: 

.,. Drepturile de a incasa flu xuri de trezorerie din active au expirat, sau 

.,. Fondul s i-a transferal drepturil e de a incasa fluxuri de trezorerie din active, si 

.,. fie (a) fondul a transfcrat in mare masura toate riscurile si benefici ile activului : sau (b) Fondu l nici nu a 
transferal, nici nu a retinut in mare masura toate riscurilc si bcncficiilc act ivu lui, dar a transferat controlul 
asupra act ivulu i. 

Atunci cand Fondul si-a transferal drcpturile de a primi fluxuri de trezorerie de la un acti v si nici nu a transferal. 
nici nu a retinut in mare masura riscuri lc si bcncfi ciile act ivulu i si nici nu a transferal controlul asupra act ivul ui, 
activul este recunoscut in masura imp licarii cont inue a Socictatii in activ. In acest caz, Fondul recunoaste si o 
datorie asociata. Activul transferal si datoria asociata sunt evaluate pe o baza care reflecta drepturi le si obligatiile 
retinute de Fond. 

Fondul derecunoaste o datorie finan ciara cand obligatia aferenta datoriei este stinsa, anulata sau expirata. 

3.2 Deter111i11area valorii juste 

Valoarea justa a instrumentelor financiare tranzactionate pc pictclc active la data de raportare se determina pe 
baza preturilor de piata sau pe pretul pe care ii stabileste dcalcr-ul (prctul bid pentru pozitiile long si pretul ask 
pentru pozitiile short), fara nici o dcducere pentru costurile de tranzactionare. 

Pentru loate celelalte instrumcnte financiare nclranzactionatc pc o piata activa, valoarea justa se determina prin 
fo losirea unor tehnici de eval uare adecvate. Tehn ici le de cvaluarc includ: folosirca tranzact iilor recente de pe piata 
in conditii obiective; referi rea la va loarea de piata curenta a altui instrument care este in mare masura asemanator; 

analiza fluxuri lor de trezorerie actualizate si modclele de stabi lire a preturilor folosind cat mai mult posibil date le 
disponibile si relevante de pc piata. 0 anal iza a valorilor juste ale instrumentelor financiare si alte detal ii 
suplimentare cu privire la modul in care acestea sunt evaluate sunt prezentate in Nota 6. 

3.3 Deprecierea active/or fi11a11ciare 

Fondul evalueaza la fi ecare data de raportarc daca un activ linanciar sau un grup de act ive tinanciare clasiticate 
drept imprumuturi si crcante sunt depreciate. Un ac t iv finan ciar sau un grup de active financiare sunt considerate 

deprec iate, daca si numai daca, cx ista dovezi obiective de deprcciere ca rezultat a unui sau mai multor evenimentc 
care au intervenit dupa recunoasterea init iala a act ivului ("un cvcnimcnt care ocazioneaza pierderi") si acest{e) 
eveniment(e) are(au) un impact asupra estimarilor viitoare ale flu xuri lor de trezorerie ale act ivului fin anciar sau a 
grupurilor de active financiarc care pot fi estimate in mod credibil. Dovezi ale existentei deprecierii pot include 
indicatii ca debitorul sau un grup de debitori sc confrunta cu dificu ltati financiare, neplata ratei dobanzii sau a 
ratelor imprumutului, probabilitatea sa dea fa limcnt sau sa intre in reorganizare financiara si se observa ca exista 
o descrestere a tluxului de numerar previzionat, cum ar fi intarzicri la plata sau variati i ale condit iilor economice 
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Situatii financiare individualc intocmitc in co nformitat e cu Standardelc Internationale de Raportare 
Financiara - pentru anul inchciat la 31decembrie 2017 
(toate sume/e sun/ exprimate in lei (" RON"), daca 1111 este speciflcat a/lfe/) 

corelate cu neplata. Daca exista dovezi obiective ca a aparut o pierdere din dcprccicrc, valoarca pierderii se 
evalueaza ca diferenta dintre valoarea contabila a activului si valoarea prezenta a fluxurilor de trezorerie vi itoare 

estimate (excluzand pierder ile viitoare care nu au fost inregistrate inca), actualizate folosind rata dobanzii efective 
ini tiale a acti vului . Valoarea contabila a activului se reduce folos ind un cont de ajustari de valoare, iar valoarea 

pierderi i este recunoscuta in profit sau pierdere in situatia rezultatului global. 
Veniturile din dobanzi aferente activelor depreciate sunt recunoscute fo losind rata dobanzii ut ilizata pentru a 

actualiza viitoarele fluxuri de trezorcrie vii toarc cu scopul evaluarii pierderii din depreciere. 

3.4 Compensarea i11strume11telor fimmcillre 

Acti vele fi nanciare si datori ile fi nanciare sunt compensate, iar suma neta este raportata in situatia poz1t1e1 
financiare daca si numai daca exista un drept executoriu legal pentru a compensa sumele recunoscute si daca 
exista o intentie de a se deconta tranzactia pe net sau de a realiza activul si de a stinge datoria simultan. 

3.5 Moneda fi111ctio11a/a si 111011eda de prezentare 

Moneda fu nctionala a Fondului este RON, care este moneda mediul ui economic principal in care acesta opereaza. 
Perfonnantele Fond ului sunt evaluate si lic hiditatea sa este admini strata in RON. Asadar, RON este considerata 
moneda care reprezinta eel mai fi de I efectele economicc ale tranzactiilor, cvenimentelor si conditi ilor care se afla 
la baza activitatii Fondului. Moneda de prczcntarc a Fondului cstc, de ascmenca. RON. 

3.6 Conversii Vll/utare 

Tranzactiile din timpul perioadci, inclusiv ach iziti i le si vanzari le de titluri, ven itur ile si cheltu ielile, sunt convertite 
la cursu l de schimb care prevaleaza la data tranzactiei. 

Activele si datoriile monetare exprimate in valute sunt reconverti te in moneda functionala la cursul de schi mb al 
monedei fu nctionale in vigoare la data raportarii . 

Elementele nemonetare evaluate in functie de costul istoric intr-o valuta sunt convertite folosind cursurile de 
schimb de la datele tranzacti ilor in itiate. Elementele nemonetare evaluate la valoarea justa intr-o valuta sunt 

convertite folosind cursurile de schimb de la data la cares-a determ inat valoarea j usta. 

Castigul si pierderea din tranzactii le valutare privind instrumentele financ iare clasificate la valoarea justa prin 

profi t sau pierdere sunt incl use in profit sau pierdere in situatia rezultatului global in situatia rezultatului global, 
in ,, Castig /(pierdere) net( a) pril·ind active/e jinanciare si datorii/e financiare la va/oarea Justa prin profit sau 
pierdere ' '. Diferentele de curs valutar privind alte instrumente financ iare sunt incluse in profit sau pierdere in 

situatia rezultatului global in situatia rezultatului global, in .. Castig I (pierdere) net(a) din cursu/ de schimb " 

La 3 1 decembrie 20 17, cursurile de schimb fol osite pentru conversia soldurilor valutelor au fost dupa cum 
urmeaza : 

31decembrie201 7 31 decembrie 201 6 
RON RON 

EUR 4,6597 4.5411 

PL I , 1168 1,0264 

CZK 0,1823 0, 1680 

HUF 100 I.SO 11 1,4627 
GB P 5,2530 5,2961 

3. 7 Cllpita//U11itati de fond 

Unitatile de fond sunt clasificate drept instrumente de cap ital cand: 

.,. Unitatile de fond dau dreptul detinatorului la o cota proportionala din activele nete ale Fondu lui in cazul 
lichidarii acestuia. 
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S itua tii financiare individua le intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare 

Financiara - pentru an ul incheiat la 3 1decembrie201 7 

(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat altfel) 

• Unitatilc de fond sun! inclusc in clasa ins1rumen1elor care este subordonata tuturor celorlal te clase de 
instrumente. 

• Toate unitatile de fond din clasa in strumcntclor care cstc subordonata tuturor ce lorlalte clase de instrumente 
au caracteristici identice. 

"" Unitatile de fond nu includ nicio obligatie contractuala de a livra numerar sau alte active financiare cu 
exceptia dreptul ui posesorului la o cota proporti onala din activclc nctc ale Fondului. 

"" Fluxuri le de trezorerie totale estimate atribu ibile un itatilor 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 instrumentul ui. 

Pe langa faptul ca un itatile de fond au toate caracteristicile de mai sus, Fondul nu trebuie sa ma i fi emis un alt 
instrument fi nanciar sau contract care are: 

Fluxuri de numerar totale bazate in principal pe profit sau pierdere, modificarea activelor nete 
recunoscute sau modi ficarea valori i juste a activelor netc recunoscute sau nerecunoscute ale Fondului 
Efectu l de a restrange cu mult sau de a stabi li la o valoare fixa profitul rezidual al detinatorilor unitati lor 
de fond. 

Fondul evalueaza permanent clasificarea un itatilor de fond . Daca unitatile de fond nu mai au toate caracteristici le 
sau nu mai indeplinesc toate cond iti ile prezentatc pcn1ru a Ii clasificatc drcpt capitaluri proprii , Fondul le va 
reclasifica drept datorii financiare si le va evalua la va loarea justa la data reclasificarii. Em iterea, achizitia sau 
anularea de un itati de fond sunt tratate si inregistrate in contabi litate drept tranzactii de capital. La emiterea 
uni tat ilor, pretul incasat este inclus in capitalurile proprii . 

Instrumentele proprii de capital care sunt rascumparate sunt deduse din capitalurile proprii la o valoare egala cu 
contravaloarea acestora. Politica f ondului este sa le anuleze odata ce au fost rascumparate. 

Nu se recunoaste profit sau pierdere in situatia rezultatului global la achi zitia, vanzarca, emiterea sau anu larea 
instrumentelor proprii de capital ale Fondului . 

Desi exista dife rente intre modul de calcul a activului net si metodologia IFRS in ce priveste evaluarea 
instrumentelor cu venit fix, difcrcntcle sun t ncsemnificativc. 

3.8 Numerar si ec'1ivale11te de 11umerar 

Numerarul si echivalentele de numerar incluse in situatia pozitiei financiare includ conturi curente la banci, 

depozite la vedere si depozite pe tennen scurt la banci, cu maturitati initiale de trei !un i sau mai putin . 

In situat ia fluxurilor de trezorerie, numerarul si echivalentele de numerar sunt compuse din numerarul s1 
echivalentele de numerar defini te mai sus, nete de descoperitu l de cont, dupa caz. 

3.9 Ve11it11rile si cheltuielile din doba11 zi 

Veniturile si chcltuielile din dobanzi sunt recunoscute in si tuatia rezultatului global pentru toate instrumentele 
fin anciare purtatoare de dobanda (inclusiv vcniturile di n dobanzi privind activele financ iare nederivate evaluate 
la valoarea justa prin profit sau pierdere) aplicand mctoda ratc i dobanzii efective. 

3.10 Ve11it11ri dill divideude 

Veniturile din dividende sunt recunoscute atunci cand cste stabilit dreptul fondului de a primi plata. Veniturile 
din dividende sunt prezentate brut de orice impozite retinute la sursa care nu sunt recuperabile, care sunt prezentate 
separat in situatia rezultatului global. 

3. 11 Castig sau pierdere 11et(a) priviud activele jil1(111ciare si datoriile .fi11a11ciare la va/oarea jusfa pri11 profit 

sau pierdere 

Acest element include modifi cari ale valorii juste a activelor fin anciare si datoriilor financiare detinute in vederea 

tranzactionarii si exclude venitul din dobanzi, precum si vcn iturilc si chcltuiclile aferente dividendelor. 
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Castigurile si pierderile nerealizate includ mod ificarile valorii justc a instrumcntclor tinanciarc pentru pcrioada 

de raportare, din momentul reversari i castigurilor si pierderilor nerealizatc ale perioadei anterioare pentru 

instrumentele financiare realizate in timpul perioadci de raportarc. 

Castiguri le si pierderile realizate la cedarea instrumcntelor financiarc clasificatc ca fiind .. la valoarca justa prin 

profit sau pierdere" se calculeaza fo losind identificarea specitica a costurilor indi vidualc. Acestea reprezinta 
diferenta dintre valoarea contabila initiala a unui instrument si valoarea de vanzare. 

3. I 2 Clteltuieli cu comisioa11e/e si 011orariile 

Cu exceptia cazului in care sunt incluse in calculul dobanzii efective, cheltuielile cu comisioanele se recunosc pe 

baza contabilitatii de angajament. Onorarii le juridice side audit sunt incl use la ,,alte cheltuieli generale" . 

3. I 3 lmpozitul pe profit 

Fondul este scutit de toate formele de impozitare in Romania. cu exceptia veniturilor din dividende, penrru care 
se deduce un impozit de 16%, rctinut la sursa '..:nitului. Fondul prezinta impozitul retinut la sursa separat de 
venitul brut din dividcnde in situatia rczultatului global. In situatia fluxur ilor de trczorcric, intrarile de numerar 
din investitii sunt prezentate netc de impozitelc retinute la sursa, dupa caz. 

4. Modificari a le politicilor co ntabi lc si ale informa tiilor de furnizat 

Standarde si illferpretari noi sau m odijicate 

Politici le contabile adoptate sunt con secvente cu ccle din excrcitiul financ iar anterior, cu exceptia urmatoarelor 
IFRS-uri modificate, care au fost adoptate de Societate la I ianuarie 2017: 

• IAS 12: Recunoasterea crcantelor pri\'ind impozitele amanatc afercntc picrderilor nerealizate 
(modificari) 

Obiectivul acestor moditicari estc sa clarifice cerintele rcfcritoare la creantele pri vind impozitele amanate aferente 
pierderilor nerealizate, pentru a aborda divcrsitatca cx istcnta in practica in ceca ce privestc apl icarea IAS 12 
lmpozitul pe profit. Problema specifica a faptului ca. in practica, exista diversitatc in aplicare, sc ref era la existenta 
unei difcrente temporare deductibile la reducerea unei valori juste, la recuperarea unui act iv la o valoare mai mare 
decal valoarea sa contabila, la profituri impozabilc vi itoare probabile si la evaluarea combinata comparativ cu 
evaluarea separata. Conducerca a cstimat ca accst amendamcnt nu are un impact asupra situat iilor linanciare ale 
Societati i. 

• IAS 7: lnitia tiva de prczcntarc a informatiilor (modificari) 
Obiectivul acestor moditicari este sa furnizeze informatii care sa permita utilizatori lor situatiilor tinanciare sa 
eva lueze modificarile aparute in privinta datoriilor rezultate din act ivitati de finantare, incluzand modificari 
aparute atat din tluxuri de trezorerie, cat si din elcmente nemonctare. Modificarile specifica faptu l ca o modalitate 
de indep linire a cerintelor de prezcntare estc acel:a de a furniza o reconciliere tabelara intre soldurile initiale si 
cele finale in situatia pozitiei financiare in cazul datoriilor rezultate din activitati de linantare, incluzand modilicari 
din tluxurile de trezorerie aferente activitati i de fin antare, modificari rezu ltate din obtinerea sau pierderea 
controlului asupra tilialelor sau a altor segmente. efcctu l modificarilor cursurilor de schimb, modificari ale valori i 
juste si alte tipuri de modificari. Cond uccrea a cst imat ca acest amcndament nu are un impact asupra situatiilor 
fi nanciare ale Societatii . 

• IAS B a cm is Im bu nata tirile Anua lc ale I FR - C iclul 2014 - 20 16, care rcprezinta o colectie de moditicari 
ale IFRS. lmbunatatirea anuala dcscrisa mai jos nu a fost inca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest 
amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii. 

:r 1 FRS I 2 Pre:e11tnren i11for111ntiilor priPi11d iuterese/e iu a/te eu titmi: Modi ticarea clarifica faprul ca 
cerintele de prezentare din IFRS 12, cu exceptia cclor din informatiile financiare rczumate pentru filiale, 
asocieri in participatie si entitati asociate. se aplica intereselor unci cnt itati intr-o liliala, asociere in 
participatie si entitate asociata care sunt clasificate drept detinute in vederea vanzari i, detinute in vederea 
distributiei sau activitatc intrerupta conform !FR 5. 
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Situatii financiarc individualc intocmitc in conformitatc cu Standardele In ternationale de Raportarc 

Financiara - pcntru anul incheiat la 31 dcccmbric 201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat altfel) 

B) Standardc cmisc, dar ca re nu sunt inca in vigoarc si nu au fost adoptate de timpuriu 

• IFRS 9 lnstrumente financiare: clasificarc si eva luare 
Standardu l intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 18 si aplicarea timpurie 
este permisa. 

IFRS 9, publicat in lulie 20 l 4. in locuieste prevcderile din !AS 39 ,, lnstrumente tinanciare: recunoastere si 
evaluare". IFRS 9 cuprinde prevederi revizuite pentru clas ificarea si masurarea instrumentelor financiare, 
inclusiv metode noi pentru masurarea pierderilor de credit asteptate si cerinte noi in ceea ce priveste 
contabilitatea de acopcr ire a riscurilor. Preia din IAS 39 prcvcdcri le pentru recunoasterea si derecunoasterea 
instrumentelor financiare. 

IFRS 9 contine trei categorii principale de clasi fi carea si evaluare a activelor financiare: la cost amortizat, la 
valoarea justa prin alte e lemente ale rezultatului global si la valoarea justa prin profit si pierdere. In urma 
adoptar ii standardului, nu va exista un impact semnificativ asupra clasificarii si eva luarii act ive lor si datorii lor 
financiare ale companiei. 

IFRS 9 inlocuieste modelul picrderilor istorice cu un model de pierderi precon izate laund in considerare toate 
informatiile rezonabi le si justificabile, inclusiv cele care au caractcr previzional. J\ctivele financiare masurate 
la cost amortizat intra in scopu l noilor ccrinte de provizionare ale IFRS 9. oul standard propune un model in 
trei stadii pcntru determinarea ajustarilor pentru depreciere, in functie de evolutia riscului de credit dupa 
recunoastcrca initiala. IrRS 9 pre\ cdc luarca in considerare a evenimentelor din trecut, a conditiilor curente 
de piata si aproximarea rezonabila a cond itiilor viitoarc macrocconomicc in dctcrminarea cresterii posibi le a 
riscului de credit si in cuantifi carea picrderilor viitoare. Compania nu se astepta ca impactul in capitaluri 
rezultat in urma aplicarii initiale a IFRS 9 sa fie semnificativ. 

IFRS 15 Venituri din contractele cu clicntii 

• Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 18. IFRS 15 stabileste 
un nou model in cinci etape care sc va aplica pentru veniturile proven ind dintr-un contract incheiat cu un client 
(cu exceptii !imitate), indi ferent de tipul tranzactiei sau de industric. De ascmcnca, cerintele standardului se 
vor aplica pentru recunoasterea si evaluarca castigurilor si pierdcrilor din vanzarea anumitor active de alta 
natura decal cca tinanciara care nu sunt rezultatul activitat ii obisnuite a entitatii (de ex.: vanzare de imobil izari 
corporalc si nccorporale). Va ti prevazuta prezentarea extinsa de informatii , inclusiv dezagregarea venitu lui 
total, in formatii despre obligati ile de exccutie, modificari ale soldurilor contractuale ale conturilor de active si 
datorii intre perioade si rationamente si cstimari-chc ie. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un 
impact asupra situatii lor financiare ale Societat ii. 

• IFRS 15 Veni turi din contractele cu clicntii (clarificari) 
Clar ificarile se apl ica pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 18 si aplicarea timpurie este 
permisa. Obiectul clarificarilor estc de a clarifica intentiile IASB atunci cand a elaborat cer in tele standardului 
IFRS 15 Venituri din cont ractele cu clientii, in special contabi litatca identificari i obligatiilor de performanta, 
moditicand formularea principiu lui activc lor ,.idcntilicabile in mod distinct", a consideratiilor privind 
mandatarul si mandantul , inclusiv evaluarea faptului ca o entitate actioneaza in calitate de mandatar sau de 
mandant, precum si aplicarea principiului de control si de licentiere, furni zand indrumare suplimentara cu 
privire la contabi lizarca proprietatii intelcctualc si a rcdcvcntclor. De asemenea, clarificarile prevad solutii 
practice suplimentare disponibile enti tati lor care tic aplica If-RS IS comp let rctrospcet iv, fie a leg sa apl ice 
abordarea retrospectiva modificata. Conducerea a estimat ca acest amendament nu are un impact asupra 
situatiilor fi nanc iare ale Societatii . 

• IFRS 16: Contracte de leasing 
Standardul intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 19. IFRS 16 stabileste 
principiile pcntru recunoasterea, evaluarea, prezentarea si furnizarea informati ilor despre contractele de 
leas ing ale celor doua parti la un contract, si an ume, clientul (,, locatar") si furnizorul (,, locator"). Noul standard 
prevede ca Joeatarii sa recunoasca majoritatea contractclor de leasing in cadrul situatii lor fin anciare. Locatarii 
vor dispune de un singur model contabil pentru toate contractele, cu anum ite exceptii. Contabilitatea 
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(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca nu este speciflcat allfel) 

locatorului ramane in mod semn ificativ ncschimbata. Conduccrca a cst imat ca accst amcndamcnt nu are un 
impact asupra situat iilor financ iare ale Sociclati i. 

• Modificarc la IFRS 10 Situatii finan ciarc consolidate si IAS 28 lnvcstit ii in cntitatilc asociatc si asocicrilc 
in participatie: vanzarc de sau contributic cu active intrc un invcst itor si cntitntca sa asocia ta sa u 
asocicrca in participatie 
Modificarile se ref era la o inconsecventa identificata intre cerintele IFRS I 0 si cele ale IAS 28, in legatura cu 
vanzarea de si contributia cu active intre un invcstitor si entitatea sa asociata sau asocierca in participatie. 
Principala consecinta a modificarilor este aceea ca un castig sau o pierdcre totala este recunoscuta atunci cand 
tranzactia implica o intreprindere (ind ifercnt daca cste sau nu sub forma de filiala). Un castig sau o pierdere 
partiala este recunoscuta atunci cand o tranzactic implica acti ve care nu reprezinta o intreprindere, chiar daca 
acestea sunt sub forma unei filial e. In luna decembric 20 15, 11\SB a amanat pc termcn ncdcterminat data 
intrarii in vigoare a acestei modificari in asteptarea rezultatelor unui proiect de cercetare cu privire la 
contabilizarea prin metoda punerii in cchivalcnta. Modificarilc nu au fost inca adoptate de UE. Conducerea a 
estimat ca acest amendamcnt nu arc un impact asupra situati ilor financ iare ale Societat ii . 

• IFRS 2: Clasifiearea si evalua rca tranzactiilor cu plata pc baza de ac tiuni (mod ificari) 
Modificari le intra in vigoare pcntru pcri oadc anuale incepand la sau dupa I ianuarie 2018 si aplicarca timpuric 
este permisa. Mod ificarile prevad ccrintelc de contabilizare a cfectelor cond itiilor necesare pentru a intra in 
drepturi si a efectelor conditiilor revocabile de intrarc in drcpturi asupra cvaluarii platilor pe baza de actiuni 
decontate in numerar, a tranzactiilor cu plata pc baza de actiun i cu caractcristica de decontare neta a obl igatiilor 
de impozitare la sursa, prccum si pcntru modificarilc aduse termenilor si conditii lor aplicabile unei plati pe 
baza de actiuni care schimba clasificarea tran.i:actici din tran.i:actic cu clccontarc in numcrar in tranzactie cu 
decontare prin emiterea de instrumente de capitaluri propri i. Aceste modificari nu au fost inca adoptate de UE. 
Conducerea a estimat ca acest amcndamcnt nu arc un impact asupra situatiilor fina nciarc a le Societatii. 

• IAS 40: Transferuri catre lnvestitii imobiliare (modificare) 
Modificarile in tra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa 1 ianuarie 2018 si ap licarea timpuric 
este permisa. Mod ifi carile clari fica momentul in care o entitatc trebuie sa transfere imobile, inclusiv imobile 
in curs de constructie sau dezvoltare, in sau din cadrul investi tiilor imobiliare. Modificarile prcvad ca o 
modificare de uti lizare are Joe atunci cand imobilul indeplineste sau nu mai indcplineste defin itia investitiilor 
imobiliare si exista dovezi cu privirc la modificarea de utilizare. 0 simpla schimbare a intentiei conducerii cu 
privire la utilizarea unui imobil nu furnizcaa1 dovezi cu privire la o modificare de utilizare. Aceste modificari 
nu au fost inca adoptate de UE. Conduccrea a estimat ca acest amcndamcnt nu arc un impact asupra si tuatiilor 
financiare ale Societatii. 

• IFRS 9: Caracteristici de plati in ava ns cu co mpensa rc ncga tiva (Moclificari) 
Modificarea intra in vigoare pentru pcrioade anuale incepand la sau dupa I ianuaric 2019 si apl icarea timpurie 
este permisa. Modificarea permite ca activcle financiare cu caracteristici de plati in avans. care permit sau 
necesita ca o parte la un contract fie sa platcasca. fie sa primcasca o compensatie rezonabila pentru rezilierea 
timpurie a contractului (astfel incat. din perspectiva detinatorului activului, este posib il sa existe o 
.. compensare negativa'") sa fie evaluate la cost amortizat sau la valoareajusta prin alte elemente ale rezu ltarului 
global. Aceste modificari nu au fost inca adoptatc de UE. Conducerea se afla intr-un proces de estimare a 
impactului asupra situatiilor financiarc ale ocictatii. 

• IAS 28: lnterese pe termen lung in asociati i asocieri in participatie (Mod ificari) 
Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa I ianuarie 20 19 si aplicarea timpurie 
este permisa. Modificarilc se rcfcra la faptul daca evaluarea si, in special, cerintele privind deprecierea 
intereselor pe termen lung in asociati si asocicn in participatie care, in fond. Fae partc din ,, investitia neta'' in 
respectivul asociat sau asociere in participatie, ar trebui guvernate de IFR 9, de IAS 28 sau de o combinatie 
a acestor doua standarde. Modificarile clarifica faptul ca o entitate aplica IFRS 9 lnstrumente financiare inainte 

-
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Situatii finan cia re individuale intocmitc in confo rmita tc cu ta ndardclc Interna tionale de Raportare 

Financia ra - pent ru anul inchciat la 3 1 dcccm bric2017 
(toale swne/e s11111 exprimate111 lei ("RON"), daca nu este spec:ificat a/tfel) 

sa aplice !AS 28. acelor interesepe termen lung carora nu Ii sc apiica metoda puncrii in echivalenta. In apiicarea 
IFRS 9. entitatea nu cine cont de ajustarile valor ii contabi le a intereselor pe termen lung care sunt generate de 

aplicarea IAS 28. Conduccrea a cstimat ca acesr amendament nu are un impact asupra situatiilor tinanciare 
ale Societati i. 

• INT ERPR ET AREA IFRI C 22: T ranzactii in valuta si sum c in ava ns 
lnterpretarea intra in vigoare pentru perioade anuale inccpand Ia sau dupa I ianuaric 2018 si aplicarea timpurie 

111111 este pennisa. lnterpretarea clarifica modul de contabil izare a tranzactiilor care includ primirea sau plata unor 
sume in avans in valuta. lnterpretarea acopera tranzactii in valuta pentru care encitatea recunoaste un activ 
nemonetar sau o datorie nemonetara rezul tate din plata sau pri mirea unei sume in avans inainte ca ent itatea sa 
recunoasca act ivul. cheltuiala sau venitul aferent. lntcrpretarea prevede ca, pentru a determina cursul de 
schimb, data tranzactiei este data recunoasterii initiaie a activuiui nemonetar platit in avans sau a datoriei din 

veni tu l amanat. In cazul in care ex ista ma i multe plati sau incasari efectuate in avans, arunci entitacea crebuie - sa determine o data a tranzactiei pentru fiecare plata sau incasare a sumei in avans. Aceasta interpretare nu a 
fost inca adoptata de UE. Conducerea a est imat ca acest amendamenc nu are un impact asupra situati ilor 
fi nanciare ale Societatii. 

IAS B a cm is I mbuna tati r ilc Anua lc ale I FRS - Ciclul 20 I .t - 201 6. care repre7inta o coleccie de modificari 
ale IFRS. Mod ificarile intra in vigoare pentru pcrioade anuaie inccpand Ia sau dupa I ianuarie 20 18 in cazul 
IFRS I Adoptarea pcntru prima data a Standardeior Internationale de Raportare Financiara si pentru IAS 28 

lnvestiti i in enti tatile asociate si in asocierile in participatie. Aplicarea timpurie este permisa in cazul IAS 28 

lnvest it ii in entitati le asociate si in asocierile in participatic. /\cestc imbunatat iri anua le nu au fos t inca adoptata 
de UE. Conducerea a estimat ca aces! amcndament nu are un impact asupra situati ilor financiare ale Societatii. 

> IFRS I Adoptarea pentru prima data a Sfal/(/ardelor fll tematio11a/e de Raportare Fbum ciara: Aceasta 
imbunatatire elimina exceptarile pe tennen scurt cu privire la in formati ile de furn izat cu privire la 
instrumentele fi nanciare, bcneficiile angajati lor si entitati le de investitii, aplicabile pentru entitati le care 
adopta pentru prima data Standardele Internat ionale de Raportare Financiara. 

> /AS 28 fll vestitii in emitatile asociate si in asocieri/e in participatie: Modificarile clari fica faptu l ca 
alegerea de a evalua la valoarea justa prin contu l de profit si picrdere o invcstitie intr-o emirate asociata 
sau intr-o asociere in participatie care este detinuta de o entitate care reprezinta o asociere in 
pa11ic ipatiune sau de o alta entitate care se cal ifica, este disponibila pentru fiecare investitie intr-o ent itate 
asociata sau int r-o asocicre in participat ie pentru fi ccarc investitie in parte, la recunoasterea initiala. 

• INTERPR ETAREA IFRIC 23: lnccrtitudin c cu privire la tra tamentelc aplicate pentru im pozitul pe 
profit 
lnterpretarea intra in vigoare pcnt ru perioade anuaic incepand Ia sau dupa I ianuarie 20 19 si aplicarea timpurie 
este permisa. lnterpretarea abordeaza contabilitatea impoziteior pc profit in s ituatia in care tratamentele fiscale 
impl ica un grad de incertitudine care afecteaza aplicarea standardului IAS 12. lnterpretarea furn izeaza 
indrumare cu privire la ana lizarea anumitor tratamentc fi scale la nivel ind ividual sau impreuna, veri ficar ile 
autoritati ior fiscale, metoda adecvata care sa renecte inccnitud inea si contabi litatea modificarii evenimentelor 
si imprej urarilor. Aceasta intcrprctarc nu a fost inca adoptata de UE. Conducerea a estimat ca acest 
amendament nu are un impact asupra situatiilor financiare ale Societatii . 

IAS B a em is lmbuna tatirile Anu alc ale I FRS - Ciclu l 20 I 5 - 20 17, care rcprczinta o colectie de modificari 
ale IFRS. Modificarile intra in vigoare pentru perioade anuale incepand la sau dupa 1 ianuarie 20 19, ap licarea 
timpurie fi ind permisa. Aceste imbunatat iri anuale nu au fos t inca adoptate de UE. Conducerea a estimat ca 
acest amendament nu are un impact asupra situatii ior fi nanciare ale Societatii . 
> IFRS 3 Comhinari de i11trepri11deri si /FRS 11 A 11gaja111ente co1111111e : Modificarile aduse IFRS 3 

clari fica faptul ca, atunci cand o entitate obtine controlul asupra unei intreprinderi care este o opertiune 
in partic ipati e, aceasta reevalucaza interesele dctinute anterior in respectiva intreprindere. Modi ficari le 
duse I FRS I I clarifica fapt ul ca, atu nci cand o cntitate obtine controiul comun asupra unei intreprinderi 
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Situatii fin anciarc individuale intocmite in confor mitatc cu Standa rdclc Internationa le de Raportarc 

Financia ra - pcntru a nul inchciat la 31dcccmbric20 17 
(toate sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat a/tfe/) 

care este o operati une in panicipatie, entitatca nu recvalucaza interesele detinute anterior in respectiva 
intreprindere. 

~ /AS 12 Jmpozitul pe profit : Modificarile clarifica faptul ca efcctclc asupra impozitu lui pe profit ale 
plati lor privind in strumentele financiare clasificate drept capitaluri proprii , trebuie recunoscute conform 
modului in care au fost recunoscute tranzactiile sau evenimentele din trecut care au generat profit 
distribuibil. 

~ /AS 23 Costurile imlatorarii: Modifi cari le clarifica punctul 14 din standard conform caruia, atunci cand 
un activ calificabil este disponibil pentru utilizarea sa dorita sau pentru vanzare si unele dintre 
imprumuturile specifice afcrcntc activului ca lificabi l respectiv raman restante la acel moment, 
imprumutul respectiv trebuie inelus in fondurile pc care o entitate le imprumuta, in general. 

5. Active fin ancia rc la valoa rca j usta pr in profi t sa u picrdcrc 

Active fi11a11ciare /({ V({/O({rea Justa pri11 profit s1111 pierdere 

Active finan ciarc dctinutc in vcdcrca tranzactionarii 
lnstrumente de natura capitalului propriu 
Actiuni listate 
(ii) Titluri pmtatoare de dobanda 
Certifi cate de trczorerie 

Total active financiarc detin utc in vcdcrca tra nzactiona ri i 
Active fin anciare la va loa rea j usta prin profi t sa u pierdere 

Castig net din valoreajusta a activclor dctinutc in 
vederea tranzactionari i 

Tota l ca stigur i/(pierderi) 

6. Va loarea justa a instrumentelor financiare 

3 1 dcccmbric20 17 31 dcccmbrie 201 6 

RO N RON 

8,67 1,002 3.376.498 

1.367.846 

10.038.8.t8 3.376.498 
10.038.848 3.376.498 

20 17 201 6 

RON RON 

932 .449 187.209 

932.449 187.209 

In tabelul de mai jos sunt prezentate instrumentele fin anciare recunoscute la valoarea justa, anal iza real izandu-se 

intre cele a caror valoare j usta se bazeaza pe: 

• Preturile cotate de pe pietele active pentru active sau datorii identice (nivelul 1) 

• Cele care implica intrari, al tele decal preturile cotatc clasificate ca nivel 1, care sunt observabile pentru 
activ sau datorie fie direct (ca preturi), fie indirect (derivand din preturi) (nive lul 2) 

• Cele care impl ica intrari pentru un aetiv sau datorie care nu sunt bazatc pe date observabile de piata 
(intrari neobservabile) (ni\elul 3) 

La 31 decembrie 2016 Fondul detinea doar instrumente cotate pe piete financiare active (N ivel I). La 31 
decembrie 201 7 Fondul detine atat instrumente cotate pe piete active (Nivel I), cat si instrumente cotate pe piete 
inactive (Nivel 2). 

31 dccem bric 20 17 
31 decembrie 

2016 

-
-

-
-

-
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Situati i financi are individuale intocmite in conform ita te cu Standa rdcle Internationale de Raportare 

Financiara - pcntru anul inchciat la 31deccmbric2017 
(toate sumele sunt exprimate in lei (" RON"), daca nu este speciflcat altfe/) 

Num crar si cchivalcntc de num crar 
Active financiare la valoarea justa 
prin profit sau picrdcre (detiuute iu 
vederea tranzactio11ari1) 
Actiuni listate 
Certificate de trezorerie 
Active financia re la va loarca justa 
prin profit sa u picrdcrc 
Datorii finan ciarc din instrumcnte 
financiare derivate 
Total 

Nivclul I 
RON 

91 2.758 

8.671.002 

8.67 1.002 

9.583.760 

Nivclul 2 
RON 

1.367.846 
1.367.846 

6. 188 

1.36 1.658 

Total 
RON 

9 12.758 

8.67 1.002 

1.367.846 
10.038.848 

6.188 

10.945.418 

Nivclul I 
RO 

170.24 1 

3.376.498 

3.376.498 

3.546.739 

La 3 1 Decembrie 20 17, suma 9.583 . 760 RO cstc clasi licata 111 conformitate cu IFRS ca ivel I si suma 
1.361 .658 RON este clasificata ca Nivel 2. 

Jn situatia in care va lorile juste ale instrumentelor de cap ital si celor de datorie purtatoare de dobanda care sunt 
listate la data raportarii , se bazeaza pc preturile de piata cotate sau pe prcturi le stabil ite de dealeri (cotatia bid 
pentru pozitiile long si ask pentru pozitiile short), fara nici o deducere pentru costuri aferente tranzactiei. 
instrumentele sunt incluse in nivc lul I al ierarhiei. Pentru toatc ce lelahe instrumente fin anciare, valoareajusta este 
determinata prin tchn ici de evaluare. 

Fondul arc ca politica de investiti i plasarea resurselor in procent de minim 75% in actiuni care intra in componenta 
unui mix de ind ici ce are la baza intr-o proportie orientat iva inclicii 13 ET-XT 50%, WIG 20 %, Budapest SE Index 
(BUX) IO% si Prague SE Index (PX) 20 % . Principiile care stau la baza alegerii activelor sunt : asigurarea unei 

lichiditati imediate, unnarirea de randamente stabile si selectia contrapartidelor. lnstrumentele in care fondul va 
investi sunt instrumente cu posibil itati de venit dar si de crcstcrc. 

In anul 201 7 Fondul a invest it atat in actiun i cat si in titluri de stat. Atunci cand aceste instrumente nu sunt evaluate 

la pretu l cotat pc o piata activa, acestea sunt evaluate fo losind informatii observabile. cum ar ti preturile 
tranzactii lor incheiate recent in titlurile emitentului sau ale unor cmi tcnt i comparabil i si curbcle de randament. 
Evaluari le sunt ajustate atunci cand este necesara recunoasterea diferentelor privind termenii instrumentului. In 

masura in care accstc intrari sunt obscrvabile, f ondul clasifi ca valoarea j usta a acestor investitii in nivelul 2. 

Tra nsferuri int rc nivele 

Jn an ul 20 17 si 20 16 nu au avut loc transferuri intre nivelc ale ierarhiei valorii j uste a activelor financiare 

recunoscute la valoarea justa. 

7. Numcrar si echivalcnte de num cra r 

Numerar la banci 
Depozite pc tcrmen scurt 

8. Capital socia l 

Ca pital a utorizat si subscris 

3 1 dcccmbric 
20 17 
RON 

11.863 
900.895 

9 12. 758 

17 

31 dcce mbrie 
2016 
RO 

170.24 1 

170.24 1 
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Situatii financiare individuale intocmite in conformitate cu Standardelc Internationa le de Raportare 

Financiara - pcntru anul incheiat la 3 1dccembric20 17 
(toate sumele sun/ expri111ate in lei (" RON"), duca 1111 este speciflcat altfel) 

Capita lul social autorizat al Fondului este 6.703.684 RO . divizat in 67.037 de unitat1 de fond cu paritate JOO 

RON si valoare curenta de 160,65 13 RON. Capitalul Fondului este reprezentat de aceste unitati de fond . lnformatii 

cantitati ve cu privire la capitalul Fondului sunt prczcntatc in situatia modificari lor capitalului propriu si in tabelele 

de mai jos. Pentru calculul valorii activu lui net atribuibil dctinatorilor de unitati de fond conform prospectului 

Fondului , active le si datoriile Fondului sunt evaluate pc baza reglementarilor specifice din Romania emise de 
Autoritatea de Supraveghere Financiara. Rcgulilc de cva luarc a activului net sunt diferite de cerintele IFRS privind 
evaluarea. Maijos este prezentata reconcilierea capitalului propriu al Fondu lui conform IFRS si valoarca acti vului 
net calculata in conform itate cu prospectul Fondului si legislatia in vigoare. 

Reconci lierea capitalulu i propriu al Fondului calculat conform IFRS cu activul net atribuibil detinatorilor de 

unitati de fond calcu lat in conformi tate cu prospectul Fondului: 

1ianuarie2016 
Modijicari in timpul 
(//lllllli 2016: 

Rezultatul excrcitiului 

Subscricrc unitati de fond 
Rascumparare si anulare 
unitati de fond 

31 clccem bric 201 6 

Modijic11ri in timpul 
r11111/11i 20 I 7: 

Rczultatul cxcrcitiului 

. ub cricre unitat1 de fond 
Rascumparare si anulare 
unitati de fond 

3 1 dcccmbric2017 

Capita l propriu calcula t 
conform IFR 

RON 

3.490.53 1 

230.01 ·1 

9.163.06·1 

(9.367.550) 

3.5 16.059 

1.069 27·1 

9.602.21 ·1 

(3.420.499) 

I0.767.04'J 

Ajustari (IFn co mpara tiv cu 
actirnl net a tribuibil 

dctinatorilor de unitati de fond) 

ROI 

(2.506) 

(2.506) 

Activ net atribuibil detinatorilor de 
unitati de fond (calculat conform 

legislatiei in vigoa re) 

RON 

3.490.53 1 

230.014 

9. 163.064 

(9.367.550) 

3.516.059 

1.071. 78 1 

9.602.2 14 

(3.420.499) 

10.769.555 

Subscrierea si rascumpararea de unitati de fond se bazeaza pe valoarea activului net per unitate (reprezentand 
activul net al Fondului calculat pe baza reglcmcntarilor spcci fice din Romania, em ise de Autoritatca de 

Supraveghere Financiara, impart it la numarul de unitati de fond in circulatie) la data tranzactie i. Act ivele nete 

sunt eval uate pe baza legislatiei in vigoare, prin care instrumentele financiarc cu venit fix pentru care nu exista 

cotat ie relevanta publicata de Bloomberg. respcctivul instrument va fi evaluat pe baza metodei recunoasterii 

ziln1ce a dobanzii si a amo11izarii discount-ului primei aferente perioadei scurse de la data efectuarii 

plasamentului , plecand de la pretul net de achizit1c (in cazul instrumcntelor nou-cmisc pcntru care nu exista reper 

de pret compozit relevant) sau de la ultimul pret compozit folosit in evaluare. Pentru toate celelalte instrumente 

financiare nu cxista diferente de mctoda de ernluarc 111trc IFR si evaluarea din calcul AV si standardele de 
contabil itate statutare. 

Mai jos este prezentata o reconciliere a numarulu1 de uni tati de fond in circulatie la inceputul si la s farsitul ficcarei 
perioade de raportare 

r. u11itati de fo 11d 

La I ia nua rie 20 16 
Rascumparare si anulare 
Subscriere 

nitati de fond anatc in 
circu latic 

27.729 
(76.098) 

75.599 

-

-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
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BRO Index 
Situ atii fina nciarc individualc intocmitc in co nformitate cu Standardcle Intern ationale de Raportare 

Fina nciara - pentru anul in cheiat la 31 dcccmbric201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat allfel) 

La 31 dcccmbri c 2016 
Rascumparare si anulare 
Subscriere 
La 31decembric 20 17 

Va loa rea activului net per unitate de fo nd 

Valoarea activu lui net per unitate (calculata conform IFRS) 

Valoarea activului net per unitate (calculata conform calcul NA V) 

Ma nagementul capita lului 

27.230 
(22.4 92) 

62.299 
67.037 

31 dccembrie 
201 7 

RON 

160,61 

160,65 

31 decembrie 
2016 

RON 

129, 12 

129,1230 

Fondul nu este supus unor ccrinte de capital minim si nu este supus niciunor restrictii legale cu privire la 

subscrierea si rascumpararea uni tatilor de fond, allele dccat cele incl use in prospectul Fondului . 

Obiectivul Fondului este reprezentat de valorificarea capitalurilor investite in scopul obtinerii unor randamente 
corespunzatoare in conditiile unei evolutii favorabile a pietelor de actiuni , locala si internationala, dar si Jimitarea, 
pe cat posibil , a pierderi lor care s-ar inregistra in cazu l unor scaderi ale pietelor de actiuni. 

9. Vcni turi din doba nzi 

Provenite din: 
Dobanzi REPO 
Numerar si echivalente de numerar 
Titluri de stat deti nute pentru tranzactionare 

10. Venitu r i din dividende 

Provenite din: 
Actiun i detinute in vederea tranzactionarii 

11. Castig ul sau pierdcrca ncta din cursul de sch im b 

20 17 
RON 
2.251 
2.474 
1.503 
6.228 

201 7 
RON 

3 15.427 
315.427 

20 16 
RON 

3. 157 

3.157 

2016 
RON 

298 .990 
298.990 

Castiguri le sau pierderi le nete din cursul de schi mb sunt cauzate de reevaluarea altor active si datorii fi nanciare 
care sunt denominate in val ute stra ine. 

Castiguri din cursul de schimb 
Pierderi din cursul de schimb 
Castig I (pierdere) net(a) din curs de schim b 

12. Cheltuicli cu onorariilc dcpozita rului si ad mi nistra torulu i 

2017 
RON 

18.459 
(27.024) 

(8.565) 

20 17 
RON 

2016 
RON 

86.388 
( 116.538) 

(30. 150) 

2016 
RON 



BRD Index 
Situatii fin anciarc individua lc intocmilc in conformitat c cu tandardclc Interna tionale de Raportarc 

Financiara - pcntru anul incheiat la 31dccembric2017 
(toate sumele sun/ exprimate in lei (" RON"), daca nu este speciflcat a/tfe!) 

Comisioane de administrare 
Comisioane de depozitare 

9 1.095 
42.062 

133. 157 

69.807 
65.1 06 

134.913 

Jn nota 17 !nformatii privind parti!e ajiliate gasiti mai multe detalii cu privire la Administratorul si Depozitarul 

Fondului. 

13. lmpozitul pc profit 

Deoarece Fondul este scuti t de oricc forma de impozitare in Romania, rata de impozitare statutara a Pondului cste 

de 0%. Totusi, veni turile din dividende sunt supuse impozitului cu retinere la sursa si este singurul element 

impozabil, la un impozit cu retinere la sursa de 5% (20 16: 16%). lmpozitul cu retinere la sursa aferent Fondului 
in 201 7 este 15.77 1 RON (20 16: 46.548 RO ). 

14. Managemcntul riscu lui financia r 

Introduce re 

Obiectivul Fondulu i cu privire la managementul riscului este rcprezcntat de crearea va lorii si protejarea valorii 
pentru actionari (participantii la Fond). Riscul este inerent activitatilor Fond ului, insa este gestionat printr-un 

proces continuu de identificare, cva luarc si mon itorizarc, care cste supus limitelor de rise si altor controale. 
Procesul de management al riscului cste dccisiv pentru profitabi litatea permancnta a Fondului . Fondul este expus 

riscul ui de piata (care include riscul valutar, riscul ratei dobanzi i si risc ul de prct), riscului de credit si riscului de 
lichiditate a ferente instrumentelor fi nanciare pe care le dctinc. 

Structura de management al riscului 

Administratorul Fondului este responsabil pentru identi fi carea si cont rolarca riscurilor si este responsabilul final 
pentru managementul riscului general al Fondului. 

Reducerea riscurilor 

Poli ticile fondului includ indrumari privind investit ii le, care prevad strategia de afaccri generala, toleranta 
acesteia la rise si fi lozo fia gcncrala de management al riscului. 

Concentrarea exces iva a riscurilor 

Concentrarea indica senzitivitatea relativa a performantei Fondulu i care afecteaza o anumita industrie si zona 
geografica. Concentrarile riscurilor apar atunci cand mai multe instrumente fi nanciare sau contracte sunt inchciate 

cu aceeasi contrapartida, sau cand mai multe contrapartide sunt implicate in activi tati de afaceri similare sau 
activitati din cadrul aceleiasi regiuni geografice, sau au caracteristici economice si milare pri n care capac itatea lor 
de a-si indepl ini obligatiile contractuale ar fi arectata in mod similar de modi ficari ale conditii lor economice, 

politice sau de alta natura. Concentrari ale riscului de lich iditate pot aparea ca rezultat al tennenelor de rambursare 

a datoriilor financiare, al surselor facili tatilor de imprumut sau al dependentei de o anumita piata in care sa 
realizeze active lichide. Concentrari ale riscului valutar pot aparea daca fondu l arc o pozitie neta deschisa 
semn ificati va intr-o singura valuta. sau pozitii nctc deschise gcnerale in mai multe monede, care au tendinta sa se 

modifice impreuna. 

Penrru a evita concentrarile excesive ale riscuri lor, politic ile si procedurile Fondului includ indrumari specifice 
privind concent rarea pe mentinerca unui portofoliu diversi ficat. 

Riscul de piata 

Riscul de piata cste riscul ca valoarea justa sau nuxurile de trcLorerie "iitoare generate de instrumentele fi nanciare 
sa fl uctueze din cauza mod ificarii va riab ilclor pictii, cum sunt ratele de dobanda, cursurile de schimb valutar si 

pretul capitalul ui . 

Riscul maxim la sfarsi tul perioadci de raportarc gencrat de in trumentele fina nciare este egal cu valoarea j usta a 

acestora. 
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BRO Index 

Situatii fina nciarc individu a lc intoc mitc in confo rmitatc cu Standardcle Internationale d e Raporta re 

Fina nciara - pentru anul incheiat la 31 dcccm bric 201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei ("RON"). daca nu este speciflcat altfel) 

Riscu/ ratei dobtm zii 

Riscul ratei dobanzii provine din posibilitatea ca valoarea justa sau fluxurile de trezorerie vi itoare generate de 
instrumentele financiare sa fluctueze in urma modificarii ratei dobanzi i de piata. 

u exista nici un efect al senzitivitatii asupra .. altor elemente ale rezultatului global'', deoarece Fondul nu detine 

active clasificate ca ,,detinute pcntru vanzare'' sau 1nstrumente desemnate de acoperire impotriva riscurilor. 

In tabelul de ma1 jos este ana lizata cxpunerea Fondului la riscul ratei dobanzii. Activele si datorii le Fondului sunt 
clasificate in functie de cea mai apropiata dintre data modificarii prctului sau data maturitati i. 

Expunerea la ris cul ratci dobanzii 

La 31decembrie201 7 

Active 
umerar si echivalente de 

numerar 
Active financiare la valoarea 
justa pri n profit sau pierdere 

Total act ive 

La 31decembrie2017 

Datorii 

Alte datorii si chcltuieli angajate 
Datorii la valoarea justa prin 
profit sau pierdere 

Tota l datorii 

Tota l difcrcnta scnzi tivita te 
dobanda 

La 3 1decembric20 16 

Active 

Numerar si echivalente de numerar 
Active financiare la va loarea justa prin 
profit sau pierdcrc 

Total active 

La 31dcccm bric20 16 

Datori i 

Alte datorii si cheltuieli angajate 

Tota l datorii 

Tota l d iferenta senzitivi ta te doba nda 

0-3 luni 

RO 

912.758 

774.619 

1.687.337 

0-3 lun i 

RO N 

6.188 

6.188 

1.68 1.189 

21 

3-6 lun i 

RO 1 

593.227 

593.22 7 

593.227 

cpu rtatoarc de 
dobanda 

RO 

8.67 1.002 

8.671.002 

Nepurtatoare de 
dobanda 

RON 

I 84.556 

184.556 

8.486.446 

0-3 lun i Ncpurtatoarc de d oba nda 

RO RON 

l 70.241 

3.376.497 

170.241 3.376.497 

0-3 luni 'cpurtatoarc de dobanda 

RON RON 

30.680 

30.680 

170.241 3.345.8 17 

Total 

RO 

9 12.758 

10.038.848 

I0.951.606 

Total 

RO 

184.556 

6. 188 

190.744 

10.760.862 

Total 

RON 

170.24 1 

3.376.497 

3.546.738 

Total 

RON 

30.680 

30.680 

3.5 16.058 



BRO Ind ex 
Situatii fin anciare individualc intocmite in conformitate cu Standa rdele Intern ationa le de Ra portare 
Fina nciara - pentr u a nul inc heiat la 31 deccmbrie20 17 
(toate sumele sun/ exprimate in lei (" RON"), daca nu esle specificat a/tfel) 

Riscul va luta r 

Riscul valutar este riscul ca valoarea unui instrument financiar sa tluctueze din cauza modificarii cursuri lor de 
schimb. Fondul detine investitii in actiuni si al tc in vcst itii cxprimatc in moncde, allele decat RON. Astfcl, valoarea 

activelor Fondului poate fi afectata favorabi l sau ncfavorabil de tluctuati i ale cursurilor de schimb si, prin urmare, 

Fondu l va ft inevitabil supus riscului valutar. 

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

Tabelul de mai jos indica monedele fata de care Fondul avea o expuncrc scmnificativa la 3 1 deccmbrie pe activele 
financi are nemonetare ale sale. In analiza estc calculat cfcctul total al unei fluctuatii rezonabilc, posibile a ratei de 
schimb fata de RON asupra capitalului propriu si profi tului sau pierderii, toate celelalte variabile ramanand 
constante: 

Moncda 

PLN 
CZK 
HUf' 
EUR 
GBP 

I od i fie a rca ra tci 
moncdci 

% 
5% 
5% 
5~o 

5% 
5% 

Efcctul asupra profitulu i /(picrdcrii) excrcitiului 
20 17 2016 
RON RO 

90.197 25.594 
57.085 18.403 
40.726 17.690 
23.4 12 12. 109 

1.506 1.021 

0 scadere echivalenta a fi ecarei monede prczcntatc mai sus comparativ cu moneda RON ar fi avul ca rezultat un 

impact echivalent, dar in sens opus. 

Concentra rca cxpuncri i va lutarc 

Fondul inregistreaza expunere la cursuri le de schimb valutar la activele si datori ilc financiarc monctare si 
nemonetare. In tabelul de mai jos este prezentata expunerea Fondului la data de raponare la cursurile de schimb 
valutar raponata la active le fin anciare totale : 

31 decembrie20 17 31dcccmbric2016 
% d in tota lu l activclor fi nanciarc 

Active fin ancia rc 
PLN 15% 14% 
CZK 10% 10% 
HUF 5% 10% 
EUR 8% 7% 
GBP 0° 0 1% 

38% 42% 

Riscu/ p retului acti1111ilor 

Riscul pretului actiunilor este riscul unor modificari nefavorabile ale valorilor juste ale actiunilor detinute in urma 
modificarii valorii actiunilor individuale. Expunerea la nscu l pretului titlurilor de capitalului propriu provine din 

invest1tiile Fondului in actiuni. Fondul gestionca/a acest ri se investind la diferite burse si mentinand un portofoliu 
diversificat de actiuni . Prospectul Fondului limiteaza investitiilc de capital la maxim 5% din capitalul social al 

unei singure entitati . Limita de 5% poate fi majorata la maximum I 0% cu cond itia ca valoarea totala a titlurilor si 
a instrumentelor pictci monctarc dctinutc de OPCVM in organismcle emitente in cadrul carora investeste peste 
5% din act ivul sau sa nu depaseasca in niciun ca;: ..J0°,o din valoarca act ivului sau. 

In tabelul de mai jos este indicata cea mai buna estimarc a efectu lu i asupra profitului sau pierderii exercitiului 

financiar datorita unei modificari rezonabile posibi la in preturile actiunilor (grupate pe principalii indici din care 
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BRO Index 

Situa tii financia re individuate intocmite in confo rmitatc cu Sta nda rdele Internatio nale de Raportare 

Financiara - pentru anul inchciat la 31 dcccmbrie 201 7 
(toate sumele sunt exprimate in lei t·RON"), daca nu este specificat a/tfel) 

fac parte), toate celelalte variab ile ramanand constantc. Nu exist1'1 nici un efect asupra "a ltor elemente ale 

rezultatului global" deoarece Fondul nu are nici un activ clasificat ca fiind "d isponibile pentru vanzare" . In 

practica, rezultatele tranzactionarilor reale pot fi di feri te de analiza de senzitivitate de mai jos, iar diferenta poate 
fi semnificativa. 0 crestere echivalenta in fiecare dintre indici i de mai jos ar ti rezu ltat intr-un impact echivalent, 

dar cu semn opus. 

Moclificari lc de prct a le actiunilor 

care fac partc din urmatorii 

indici: 

Bl ~T-RO 

p -PRAGUt. SE I DEX 
WJG30 

ATX-INOEX VIENNA 
13UX-13 U 
13ET-13K 

FTSE ALL SI IARE 
BET-1'1 

~l odificari d e prct 

% 

+9% 
+ 17% 

+26% 

+29% 

+23% 

+23% 
+9% 

+33% 

Efcctul asupra 

profitu lui/(picr dcrii) exercitiu lui 

s i asupra capitaluri lor proprii 

201 7 2016 

RO RON 
285.469 (60.396) 
193.937 (23.888) 

467.990 6. 11 1 
136.093 ( 16. 162) 

187.683 19.74 1 

11 6.846 (8.632) 
2.711 (480) 

277.823 (36.913) 

Conccntra rca riscului prctului ac tiunilor 

In tabelul de mai jos este anal izata concentrarca riscului de pret al act iunilor detinute in portofoliul de actiuni al 

Fondului in functie de distributia geografica (pe baza bursei principale la care este listata contrapartida) : 

infunctie de distribwia geograflca 

Romania 
Polonia 
Cehia 
Ungaria 
Austria 
Marea 13ritanic 
Total 

31 deccmbrie 20 17 3 1 dcccmbric 20 16 

% din total actiu ni 
58% 56% 
18% 15% 
11% 11% 
8% 10% 
5% 7% 
0% 1% 

I 00°·0 100% 

In tabelul de mai jos este analizata concentrarca riscului de prct al actiun ilor detinute in portofol iul de actiuni al 
Fondului in functie de distributia industriala: 

31 dee cm bric 2017 31 dee em bric 2016 
infunctie de distributia industriala % d in total actiuni 
Financiar 46% 63% 
Petrol si gaze 17% 14% 
Energetic 13% 7% 
Asigurari 3% 3% 
Telecomunicati i 8% 2% 
Farmaceutica 2% 3% 
lndustria metalurgica si miniera 2% 5% 
Altele 8% 2% 
Total IOO'Yu 100% 



BRO Index 
Situatii financiarc individuate intocmitc in conformitatc cu Standa rdcle Internationale de Raportare 
Financiara - pcntru anul inchciitt Ill 31 dcccm bric 20 17 
(toate sumele sunt exprimate in let ("RON"), daca 1111 este speciflca1 altfel) 

Risc ul de lichidita tc 

Riscul de lichiditate este definit ca riscul ca fon dul sa intampinc dificultati in rcspcctarca obligat ii lor asociate cu 

datoriilc financiare care sunt decontate prin livrare de numerar sau a unui al t acti v linanciar. Expunerea la riscul 
de lichiditate apare din cauza posibil itatii ca l·ondul sa fi e nevoit sa-si achite datoriile sau sa-si rascumpere 

actiunile mai devreme decat era prccon izat. fondul cste expus in mod regulat rascumpararilor in numerar a 

actiunilor sale rascumparabile. Actiunile sunt rascumparabile la alegerea detinatorului pe baza valorii activului 
net per acti une a Fondului la data rascumpararii, calculata in conformitatc cu prospectul Fondului (a se vedea Nota 
9). 

Rascumpararile se pot realiza in orice zi lucratoarc. Conform rcguli lor ASF, rascumparari le pot Ii platite in termen 
de eel mult I 0 zile de la inregistrarea cererii , dar nu in acecasi zi. 

Fondul investeste in principal in actiuni tranzactionabi le s i alte instrumente financiare care, in conditii normale de 
piata, sunt usor conve11ibile in numerar. In plus, pol itica Fondului este de a mcntine sufic icnt numerar si 

echivalente de numerar pentru a satisface cerintcle de fu nct ionare norma le si solicitar ilor de rascumparare 
asteptate. 

Politica Fondului este ca managerul de investit ii sa moni torizeze zilnic pozitia de lich iditatc a Fondului . 

Datorii financiare 

Grupele de scadenta se bazeaza pe perioada ramasa intrc sfarsitu l pcrioadci de raportare si data scadentei 

contractuale. In cazul in care contrapartida are posibilitatea alegcrii datei la care se platestc suma, datoria este 
alocata catre termenul eel mai scurt in care Fondul poatc avea obligatia de a cfcctua plata. 

Active financiare 

Analiza instrumentelor de capitalul propriu (actiuni) si a instrumentelor de datori i evaluate la valoarea j usta prin 

profit sau pierdere pc grupe de scadenta se bazeaza pc data asteptata la care aceste active vor ti real izate. Pentru 

alte active, analiza pe grupe de scadenta se bazcua pc perioada ramasa de la sfars itul perioadei de raportare la 
data scadentei contractuale sau, daca aceasta este anterioara. la data asteptata la care aceste active vor ti realizate 

si nu include fluxurilc de numcrar din dobanzi. 

Risc ul de lichiditatc 

La 31 deccm bric 2017 

Active fi nanciarc 
Numcrar si cchivalcntc de numerar 
/\cu ve linanciare la ,aJoarca justa prm 

profi t sau p1erdcrc 
Total active fin anciarc neact ualizatc 

La 31decembric2017 

Datorii financiare 
Da1orii privmd onoranilc 
depozltarului si administratorului 
Alte datorii si cheltu1cli angajatc 
Total datorii financiarc 
neactualizate 
Actiuni rascum1rnrabile 
Excedcnt/ deficit de lichid itatc 

La 31decembric 2016 

1-3 lu ni 

RON 

91 2.758 

774.619 

912.758 7H.6 19 

1-3 luni 
Pana la I luna 

RO~ 

8.022 
170.346 

178.368 

73-'.390 77".619 

Pana la I luna 

24 

3-6 luni Fara 
nrnturitatc fixa 

539.227 8.671.002 
539.227 8.671.002 

3-6 luni Fara 
maturitate fixa 

539.22 7 8.67 1.002 

Fam maturitatc fixa 

Total 
RON 

912.758 

I 0.038.848 

10.951.606 

Total 
ROI 

8.022 
I 70.346 

178.368 

10.773.237 

Total 

-

-

-
-
-

-
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ituatii fin ancia re individua le in tocmite in confo rm itate cu Standa rdele Intern ationa le de Raportare 

Financiara - pcntru anul inc hciat la 31dcccmbric20 17 
(roare sumele sun/ exprimate in lei ("RON"), daca nu este specificat air/el) 

Active fi nanciare 
umerar si echivalente de numcrar 

Active financiare la valoarea justa pr in pro lit sau 
pierdere 
Tota l act ive fi nanciarc neactualizatc 

La 31decern brie201 6 

Datori i fi na nciarc 
Datorii privind onorariile depozitarulu1 si 
administratorului 
Aile datorii s1 chcltu1ch angaJatc 

Total da tori i fi na nciarc ncactualiza te 
Actiuni rascum parabile 

Exceclcnt/ deficit de lichicli tate 

RO 

170.241 
3.376.498 

170.241 3.376.498 

Pa na la I luna Fara rnaturitate fixa 
RON 

5.938 
24.742 

30.680 

139.56 1 3.376.498 

RO 

170.241 

3.376.498 
3.546.739 

Total 
RO 

5.938 
24 742 

30.680 

3.516.059 

A vand in vedere excedentu l de lichiditate general, fondul poate acoperi contravaloarea rascumpararii unitatilor de 
fond in circulat ie la 3 1 decembrie 2017 si 3 1 decembrie 20 16 

Riscul de cred it 

Riscul de credit este riscul aparit iei unei pierderi financiare pentru Fond din cauza neindeplinirii, de catre o 

contrapartida la un instrument fi naneiar, a obl igatiilor ce ii revin . 

Fondul este expus la riscul aparitiei unor pierderi legate de credit ca urmare a incapacitat ii sau indisponibili tatii 
unei contrapartide de a-s i indeplini obligatiile contractuale. Aceste expuneri de cred it exista in cadrul relatiilor de 
finantare si a altor tipuri de tranzacti i. 

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

Jn tabel ul de mai jos este analizata expunerea maxima a Fondului la riscul de credit, care este egala cu valoarea 
contabila a instrumentului din s ituati ile linanciare. 

Riscul de credit 

Numerar si echivalente de 
numerar 
Depozite pe tcrmen scurt 
Titluri de stat 
Total expunere la riscul de 
credit 

31decembr ie20 17 
RON 

11 .863 
900.895 

1.367.846 

2.280.604 

Ca litatca activclor fin a ncia rc expuse la riscul de credit 

31 dcce mbrie20 16 
RON 

170.241 

I 70.24 1 

Fondul investeste numai in instrumente de datorie cu rat ingul de investitie rid icat. 

In tabelul de mai jos cste anal izat Portofo liul de instrumente de datorie al Fondu lui , 111 funct ie de categoria 

ratingul ui de credi t. 

3 1 dcccmbrie20 17 31 dee cm br ic 2016 
0
;., din total instrumcntc de dator ic 

C redit rating 



BRO Index 
Situatii financiare individuale intocmite in co nfor mita te cu Sta ndardclc Int erna tiona le de H.aportare 

Fina nciara - pentru a nul incheiat la 31dccem bric20 17 
(toate sumele sunt exprimale in lei ("RON"), daca nu este specijicat altfel) 

Baa2 
Baa3 

Caa2 

20% 
60% 

20% 

100 % 

Concentra r ile riscului exp un er ii max ime la riscu l de credi t 

0% 
100% 

0% 

100% 

In tabelul de mai jos este anali zata concentrarea riscului in portofoliul instrumentelor de datorie al Fondului in 
functie de distributia geografica (in functie de domiciliul contrapartidclor): 

31 clccc m bric 20 17 31 cl cc cm bric 2016 
in functie de distributia 
geografica % din total instrumcnte de datorie 
Romania 100% 100% 

Total IOO''l'o 100% 

In 201 7 si 2016 niciunul dintrc active le fin anciarc ale Fondului nu a fost considerat restant sau depreciat. 

15. Angaja mente si cla torii co ntingente 

In afara angajamentelor prczcntate in ota 16 Jn format ii privind partilc afil iate, nu exista angajamente sau datorii 
contingente la data raportarii (3 I dccembrie 20 16: zero). 

16. ln formatii privind pa rtile a filia te 

Entitati le de mai jos sunt considerate parti afiliate ale Fondulu i: 

Administratorul Fondul ui - BRO Asset Ma nagement SAi SA 

BRD Asset Management SA! SA (Administratorul) are dreptul la comisioane (onorarii) de management pentru 
serviciile prestate conform prospcctu lui Fondul ui. Onorarii le sc rid ica la valoarea totala de 1,5% pe an calcu lata 
prin aplicarea acestui procent asupra valori i mcdii lunare a act ivului net al Fondului (calcul realizat conform 
prospectului Fondului). Onorariile de management se achita lunar la sfari tul fi ccarci luni. 

Yaloarea totala a comisioanclor de management pcnlru cxercitiul financiar incheiat s-a ri dicat la suma de 9 1.095 
RON (20 16: 69.807 RON). 

Comi sioanele de admin istrare de plata la 3 I deeembrie 20 17 insumeaza 12. 192 RON (3 1 decembrie 20 16: 5.426 
RO ). 

Oepozita r - BRO Groupe Societe Genera le S.A 

BRD Groupe Societe Generale SA (Depozitarul ) estc dcpozitarul Fondului conform contractului semnat la data 

de 25 ianuarie 20 I 0, cu amendamentele ulterioare. Dcpozitarul desfasoara atributiile obisnuite legate de custodie, 

trezorerie si depozitare de titluri fara niciun fel de restrict ie. Acest lucru inseamna ca depozitarul are in special 
responsabilitatea incasarii dividendelor, a dobanzilor si a titlurilor ajunse la scadenta s i, in general, pentru orice 
alta operatiune legata de admini strarea zi lnica a tit lur ilor si a altor active si datorii ale Fondului . 

Pentru servici ile prestate in conformitate cu prevederile contractului de dcpozi tare si custodic, Dcpozitarul este 
indreptatit sa perceapa urmatoarele tipuri de comisioane : com is ion de depozitare si comi sion de custodie. 

Pentru activitatea de depozitare Depozitarul primeste com is ion pentru serviciile prestate, in valoare de 0, 15% pe 
an din valoarea medie a activului net al Fondului - dar nu mai mult de 25.000 EUR- plus alte comisioane de 
depozitare prevazute in prospectul Fondului, platibile lunar pentru luna precedenta. 

Onorariile depozitarului pentru exercit iul financiar 20 17 s-au ridicat la suma de 42 .108 RON (2016: 42.1 08 RON); 
onorariile depozitarului de plata la 3 I decembrie 2017 insumeaza 8.453 RO (31 dccemb ric 2016: 1.351 RON). 
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BRD Index 
Situatii financiare individuale intocmitc in conformitatc cu Standardcle Internationa le de Raporta re 

Financiara - pentru anul inchciat la 31decembrie20 17 
(toate sumele sunt exprimate in lei(" RON"), daca nu este specificat altfel) 

Mai jos sunt prezentate detaliat invcstitii le realizate de BR.D Groupe Societe Generale S.A in Fond: 

Nu mar de acliuni % intcrcsc in 'umar de actiuni 
dctinute la I Fond la I dctinu tc la 31 %i ntcrcsc in Fond 

ian uaric ianuariC' dcccmbrie la 31 decembrie 
2017 19.794 72,69% 16.594 24,75% 

Toate tranzactiile cu partile afi liate sc desfasoara in conditii concurentiale la termene si conditii comerc1ale 
normale. Nu au existat alte tranzactii intre Fond si parti le afi liate in perioada de raportare (2016: acceasi s1tuatie). 

17. Evenimente ulterioare datci de raportarc 

u au existat evcnimente scmnificative ulterioare datei de raportare. 

27 



BRD 
Asset Management 

GROU PE SOCIETE GENERALE 

RAP 0 RT U L A D MI N I S T RAT 0 R ULUI 
privind activitatea de administrare a investitiilor reglementata de O.U.G. nr.3212012 a 
FDI BRD I~DEX administrat de BRD ASSET MA~AGE:\IENT S.A.I. S.A. S.A. 

in anul 2017 

1. Generalitati 

Prezentul raport prezinta evolutia fondului deschis de investitii BRO Index in 2017. 

Fondul a fost autorizat de A.S.F. prin decizia nr. 453/30.03.20 I 0 si reaurorizat in conformitate cu prevederile 

OUG nr.32 12012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a 

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

nr.9/2014. Fondul este inregistrat in Registrul ASF cu nr.CSC06FDIR/400065. Fondul si-a schimbat numele 

din BRD Index Europa Regional in BRO Index in 2015. 

Dupa cum se perzinta si in Prospecrul de Emisiune, administrarea Fondului este asigurata de BRD Asset 

Management, depozitarea activelor Fondului de catre BRO - GROUPE SOCIETE GENERALE. iar 

distribuirea titlurilor de participare este efectuata prin reteaua BRO - GROUPE SOCIETE GE".'JERALE si 

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

Fondul are ca obiectiv valorizarea activa a resurselor colectate, pe un orizont de administrare superior duratei 

minime recomandate de cinci ani, prin intermediul investitiilor pe diferite piete financiare din Romania si 

Europa Centrala si de Est. Fondul are un portofoliu diversificat de investitii si in acest scop activele Fondului 

sum investite printre altele pe pietele de actiuni, de obligatiuni si pe pietele monetare. Fondul este clasificat ca 

un fond cu rise ridicat. 

2. Evolutia macroeconomica pe parcursul anului 2017 

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

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

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

de dobanda. 

Venind dupa o crestere putemica in ultimele doua !uni ale anului 2016, randamentele obligatiunilor tarilor 

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

randamentele au scazut ca urrnare 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 fiscala (reduceri de taxe si investitii in infrastructura). Acesta evolutie avea loc 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 

bilantul (va vinde din activele cumparate dupa criza financiara). Ultimele ]uni ale anului 2017 s-au incheiat cu 

randamentele obligatiunilor din tari le dezvoltate pe un trend ascendent (preturi le scazand). Activitatea 

BRO ASSET MANAGEMDIT S.A.I S.A 
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eonomica inregistra ritmuri de crestere neintalnite de ani buni. alte banci centrale ca Banca Angliei au majorat 

dobanzile. inflatia parea ca accelereaza iar planul de relaxare fiscala din SUA prindea contur. In zona Euro. 

Banca Centrala Europeana a avut un mesaj mai putin ciar privind caiea de urmat a politicii monetare pe 

parcursul anului. Aceasta a decis sa prelungeasca programul de relaxare cantitativa pana la sfarsitul lui 

septembrie 2018. dar la un nivel de 30 miliarde pe tuna fata de 60 miliarde pe parcursul anului 2017. In plu<:.. 

a dat de inteles ca dobanda de politica monetara nu va ft majorata decat dupa incetarea relaxarii cantitative. 

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

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

!uni. tensiunile politice interne 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 ccle mai brutale pcrioade pentru titlurile de 

stat. randamentele crescand puternic. cresterea fiind mai ampla la cele pe termen scurt decat la cele pe termen 

Jung. Lichiditatea din sistemul bancar s-a evaporat iar asteptarile privind accelerarea inflatiei au inceput sa se 

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

Pe de alta parte obligatiunile guvemamentale in USO dar mai ales in EUR. au avut o performanta pozitiva. 

Principala cauza a fost comprimarea primei de rise de tara. in linie cu evolutia pietelor emergente in general. 

Cresterea economica a Romaniei s-a accelerat in continuare in anul 2017. accesta inregistrand o crestcrc 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 puternic al consumului privat. aproape 9%. ramane de departe 

principalul motor al cresterii economice. Toate sectoarele de activitate. industrie. servicii si agricultura au avut 

o contributie pozitiva la dinamica PIB in 2017. singura exceptie fiind sectorul constructiilor. 

'\u este de mirare ca cererea intema a avut o evo utie foarte buna avand in vedere numeroasele masuri aprobate 

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

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

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

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

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

contributiile soc1ale platite de angajator in sarcina angajatilor. Asupra angajatilor din sistemul public masura 

a avaut ca efect atenuarea cresterilor salariale iar asupra angajatilor din sectorul privat efectul a fost in general 

neutru (firmele marind bonificatia bruta pentru a compensa). 

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

pe parcursul anului 2017 s-a concretizat intr-un deficit fiscal cash de 2.9% din PIB. inrautatindu- e fata de 

nivelul de 2.4% inregistrat in 2016. Riscurile ;nrautatirii pozitiei fiscale au inceput sa fie din ce in ce mai 
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evidente asa ca in acesre conditii Comisia Europeana a trimis un avertisment privind existenta unei importante 

devieri a deficitului structural (-2,6% in 2016) fata de obiectivul pe termen mediu (-1 % din PIB) coroborata 

cu politicile pe care guvemul imentiona sale implementeze. Cresterea ingrijorarii privind situatia fiscala s-a 

observar si la agentiile de rating. Moody's a pastrat ratingul la Baa3 dar a redus perspectiva de la pozitiva la 

srabila. Pe de alta pane S&P a pastrat neschimbat raringul pe termen lung la BBB- cu perspectiva stabila. 

Totusi, datoria publica a Romaniei de sub 40% din PIB ramane una dinrre cele mai mici din liE. 

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

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

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

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

preturilor administrate, diminuarea efectului de baza din reducerea TV A, cresterea pretului petrolului. 

Presiunile intlationiste s-au vazut si in majorarea inflatiei de baza (core inflation), aceasta terminand anul la 

un nivel de 2.4%. 

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

a ajuns in 2017 la EUR 6.5 mid (sau 3.5% din PIB) fata de EUR 3.5 mid (sau 2. l % din PIB) anul trecut. 

Aceste dezechilibre sunt totusi mult sub cele pe care le inregistra Romania inainte de criza din 2008. 

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

Economia reala (%, an/an) 

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

Dec-
17 

6.7% 

Consumul privat 7.1% 5.0% 7.3°·o 7.3% 12.9°•0 11.30,o 

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

Yanzarile cu amanuntul 11.1% 8.4% 7.50.-0 6.5% 12.4% 13.4% 

Productia industriala 2.8% 4.2% 9.9% 9.8% 9.7% 13 .8% 
Dinamica salari ilor brute 14.0% 11.2% 15.1% 15.3% 14.0°'o 11.4% 

Rata somajului 6.00,o 5.4°'o 5.2°•o 4.9% 4.8% 4.6°•o 

Conturi fiscale 

Deficit fiscal (ultimele 12 !uni,% din 2.66% 2.41% 3.69% 3.94% 2.54% 2.88% 
PIB) 
Datoria publica (%din PIB) 41.390,o 44.5% 40.0% 41.1% 40.1% 43.0% 

lntlat ie indicatori/moneta r i 
Intlatie (%, an/an) -0.6% -0.5% 0.2% 0.8% l.8°·o 3.3% 

Dobanda de politica monetara 1.75% 1.75% 1.75% 1.75% 1.75% 1.75% 

Randament obligatiune de stat 2ani 0.82% 1.07% 0.93% 1.35% 1.75% 2.79°0 
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Robor 3 !uni 0.69°0 0.90% 0.86% 0.86% 1.580 o 2.05°0 

Sectorul Bancar 

Dinamica creditului '.2% 1.2% 3.1% 4.2% 7.5% 5.7°10 

Credite neperformante 10.0% 9.62% 9.36% 8.32% 7.96% 6.40% 

Banca '\ationala a Romaniei a mentinut neschimbata dobanda de politica monetara la nivelul de 1.75% si a 

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

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

redus rezervele minime obligatorii pentru pasivele in valuata ale bancilor de la l 0% la 8%. Re7ervele minime 

obligatorii ale bancilor pentru pasivele in RO au fost mentinute neschimbate de catre B R la 8%. In a doua 

parte a anului. banca centrala a dat semnalul inceperii intaririi politicii monetarare prin ingustarea coridorului 

simetric din jurul dobanzii de politica monetara la - 1 - I%. Dobanzile din piata monetara au continuat sa creasca 

sau chiar au depasit nivelul dobanzii de politica monetara in ultimele !uni ale anului 2017. 

'v1oneda nationala a avut pe parcursul Jui 2017 o tendinta de depreciere fata de EUR dar si fata de alte monede 

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

privind toleranta pentru o volatilitate mai mare a cursului. 

3. Evolutia Bursei de Valeri Bucuresti in anul 2017 

Chiar daca anul 2017 a fost pe ansamblu unul cu o performanta buna a Bursei de Valori. evolutia in cele doua 

semestre a fost diferita. Bursa de Valori a traversat in prima jumatate a anului 2017. una din cele mai faste 

perioade din istoria recenta urmata de o stagnare in utimele sase luni. lndicele BET-XT a avut pe parcursul 

anului 2017 un avans de 14.5°/o. 

Volumul de tranzactionare a crcscut in 2017. atingand un nivel mediu zilnic de 48.02 mil. RON. cu 32% mai 

mare decat eel din 20 I 6. Capitalizarea bursiera a companiilor romanesti listate la Bursa de Valori . a crescut in 

anul 2017 cu 20%. atingand 20 mid. ECR. Fara discutie un rol deosebit in aceste evoluti i I-au avaut IPO-urile 

DIG! si Sphera Group. prima fiind cea mai mare listare a unei companii private pc Bursa de Yalori Bucuresti . 
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- BET-XT Index - BET-Fl Index 

Situatia destul de stransa a deficirului bugetar s-a reflectat destul de mult asupra evolutiei companiilor listate 

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

minima de distribuire a dividendelor sa fie de 90%, in multe cazuri peste rata istorica de distribuire a 

profirurilor. Cum multe companii au o pozitie comfortabila de numerar, aceasta rata de distribuire nu a ridicat 

probleme. In toamna, guvernul a revenit, recomandand ca aceste companii sa plateasca dividende si din 

rezervele an ilor anteriori. Astfel, investitorii au impins actiunile unor companii la maxime istorice (ex. 

Transgaz si Conpet) in prima parte a anului. Si actiunile bancilor au avut in primul semestru o evolutie buna. 

cresterea economica reflectandu-se intr-o scadere foarte putemica a costului riscului. In ultimele sase !uni ale 

anului, din partea politicului a existat o influenta negativa asupra bursei, aceasta fiind poate principalul motiv 

al stagnarii indicelui BET-XT. De la jumatatea anului au inceput sa apara discutii despre posibile modificari 

ale pilonului Il de pensii. Cum aceste fonduri sum unii dintre cei mai mari investitori de la bursa de valori 

Bucuresti, sentimentul investitorilor a fost influentat negativ. Tot in vara au aparut zvonuri cu privire la intentia 

guvernului de a introduce o taxa pe activele bancare. In consecinta, actiunile bancilor. Banca Transilvania si 

BRO, au inregistrat un recul in ultimele !uni ale anului 2017. 

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

furni zorulu i de servicii de telecomunicatii Digi. Compania a listat actiuni clasa B (actiuni cu drept limitat de 

vot), circa 21 % din actiunile totale, la un pret de 40 RO pe actiune. Valoarea ofertei s-a cifrat la circa 860 

mil. RO ·. In a doua parte a anului a avut loc o alta oferata publica initiala (!PO). Sphera Group, operatorul 

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

de 29 RO pe actiune, in cadrul unei oferte de circa 285 mil RON. 

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

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

petrol si gaze la un pret de 0.275 RO pe acriune. Astfel Fondul Proprietatea a strans circa 400 mil. RO?\. Ca 

si in alti ani Fondul Proprietatea a derulat o oferta publica pentru rascumpararea accelerata a unui pachet de 

actiuni proprii (640 mil.) la un pret de 0.91 RO pe actiune. 
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\1ajoritatea cornpaniilor relevante de la Bursa de Yalori Bucuresti au platit dividcnde. iar in multe cazuri 

randamentul acestora a fost arractiv. avand in vedere cele mentionace mai sus. Exceptiile in privinta platii 

dividendelor au fost. nu in mod surprinzator. ultimele doua venite pe bursa. \1edlife si Digi. Aceste doua 

cornpanii au actionariat majoritar privat si prioritizeaza cresterea pe termen mediu fata de o profitabilitatea 

imediata. recurgand si la indatorare. 

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

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

de noi clinici spitale si atragerea de noi pacienti) cat si pe achizitia unor concurenti rnai mici. Actiunea 

Transgaz a avut si ea o perforrnanta foarte buna. pe langa dividendul atractiv. operatorul retelei de transport 

beneficiind de importurile de gaze pe terrnen scurt ca urrnare a unei ierni destul de reci. Si Romgaz a beneficiat 

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

fost rnai ridicat. Actiunile bancilor. Banca Trans;lvania si BRO. au avut o evolutie favorabila in prima jumatate 

a anului acestea bucurandu-se de un cost al riscului (provizioane) extrem de mic. profitand de cresterea 

economica si provizioanele constituite in trecut.. dar au performat slab in a doua parte a anului dupa aparitia 

unor zvonuri privind intentia de a se introduce o caxa pe activcle bancare. La categoria evolutii mai slabe. am 

putea include Transelectrica si Electrica. arnbele suferind o diminuare a tarifelor la un anumit moment iar 

preturile ridicate ale electricitatii le-au diminuat profitabilitatea. Pe de alta pane. Nuclearlectrica a profitat de 

'Tlajorarea preturilor electricitatii in calitatea sa de producator. acciunile sale avand una din cele rnai bune 

performante in 2017. Actinile Digi au avut o performanta slaba dupa listare. sentimcntul investitorilor sufcrind 

deoarece compania si o parte din conducere se atla sub ancheta pentru presupuse fapte de coruptie. 

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

performanta din zona CEE dupa ce indicele \l.'IG 20 a crescut cu 26.4%0-o. lnve titorii au inceput sa se 

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

speriasera investitorii in anul aterior. inca nu au intrat in vigaore. Astfel. saga creditelor in valuata CHF nu a 

ajuns la o concluzie. dar se preconizeaza o solutie destul de rationala. asa ca actiunilc bancilor au crescut. Si 

companiile energetice au inregistrat aprecieri ale actiunilor. investitorii asteptand o revenire a profitabilitatii 

in an ii urmatori. Alte companii. ca cele de telecomunicacii a avut reveniri ale precului acciunilor avand in vedere 

eforturile de restucturare si o imbunatatire a conditiilor concurentiale. 
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35% 

- WIG20 Index - BUX Index PX Index 

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

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

importanta companie maghiara, a fost printre cele mai performante actiuni, ca si alte banci din zona CEE 

intrand intr-o faza cu un cost al riscului extrem de redus. Campionul petrolier MOL. cu expunerea sa echilibrata 

pe rafinare si productie, a avut o performanta decenta a actiunilor. 

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

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

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

electricitate in Europa centrala. 

4. Obiectivele de investitii 

Fondul are ca obiectiv valorizarea activa a resurselor colectate, pe un orizont de administrare superior duratei 

minime recomandate a investitiilor, prin intermediul investitiilor pe diferite piete financiare din Romania si 

Europa Centrala si de Est. Fondul are un portofoliu diversificat de investiti i si in acest scop activele Fondului 

sunt investite preponderent pe pietele de actiuni dar si pe cele de obligatiuni si pe pietele monetare. 

Fondul va mentine un nivel de rise care este compatibil cu obiectivele statbilite. 

Pe parcursul anului 2017 valoarea unui titlu de participare in fondul BRD Index a crescut cu 24,4%. In graficul 

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

1 lndicele de referinta este compus 90% din indici bursieri din regiunea CEE si 10% din media ROB!D si ROBOR 
la 3 !uni. Compozitia indicelui este in concordama cu alocarea strategica (pe terrnen lung) pe clase de active a 
Fondului cu o pondere de 90% a actiunilor si I 0% a altor active cum ar fi depozite si instrumente cu venit fix. 
BRD ASSET MANAGEMENT S.A.I S.A 
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Performanta BRD Index fata de un indice de referinta 
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BRD Index - lndice de referinta 

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

referinta. Valoarea activului unitar net al Fondului a fost la 31decembrie2017 de RO 160.6513 . De la lansare 

valoarea unitara a activului net a crescut cu 60.65%. 

Pe parcursul anului 201 7 activul net al Fondului a crescut cu RON 7.3 mio. adica cu 206%. la RON I 0.8 mio. 

Investitiile Fondului la data de 31.12.2017 se prezinta astfel: 40.9% actiuni listate la BVB. 39.5% actiuni 

listate pe pietele din regiune (Praga. Varsovia si Budapesta). obligatiunile guvernamentale reprezentau 12.7% 

iar depozitele bancare 8.3% in timp ce conturile curente si alte active erau -1.3%. 

Structura portofoliului si situatia detaliata a investitii lor Fondului BRO INDEX la data de 3 1.12.2017 

este prezentata in Anexa 2. 

Situatia activelor si obligatiilor fondului la data de 31.12.2017 este prezentata in Anexa I. 

Valoarea unitara a activului net a fluctuat in perioada raportata. nivelul minim al activului net a fost 

inregistrat in 01.01.2017 ( 129.1157 RON). iar nivelul maxim la data de 29.12.2017 ( 160.6632 RON). 

Situatia valorii unitare a activului net. este prezentata in Anexa 1. 

Numarul de investitori a fost de 163 investi tori la data de 31. 12.2017. din care 160 rsoane fizice si 3 

persoane juridice. 

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

Situatiile financiare ale FD! BRO 11\DEX cuprinzand situatia rezultatului global. a pozitiei financiare. a 

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

Legea contabilitatii nr. 82/1991. republicata. 

"\/orrna 39 '201 5 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforrne cu Standardele Inernationale de 

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

Supraveghere Financiara: 
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lnstructiunea nr. l /2017 privind intocmirea si depunerea situatiei financiare anuale si a raportarii anuale 

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

Situatia pozitiei financiare 

Active 
umerar si echivalente de numerar 

Dividende de incasat 
Active financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere 
Total active 

Datorii 
Datorii privind onorariile depozitarului si administratorului 
Alte datorii si cheltu ieli estimate 
Datori i financiare evaluate la valoarea justa prin profit sau 
pierdere 

Total datori i 

2017 
RON 

912.758 

l 0.038.847 

10.951.605 

8.022 
170.346 

6.188 

184.556 

2016 
RON 

170.241 

3.376.497 
3.546.739 

5.938 
24.742 

0 
30.680 

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

de 10.038.847 RO , numerar si echivalente de numerar in valoare de 912.758 RON. 

Fondul BRD I DEX nu distribuie veniturile realizate, dupa cum se specifica in Prospectul de emisiune, acestea 

fiind capitalizate zilnic in cresterea valorii unitare a activului net. 

Situatia rezultatului global 

Venituri 
Castig I (pierdere) net( a) privind activele financiare si datoriile 
financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere 
Venituri din dobanzi 
Venituri din di vidende 

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

Cheltuieli 
Cheltuieli cu onorariile depozitarului si administratorului 
Cheltuieli cu onorariile de intermediere si alte costuri de 
tranzactionare 
Alte cheltuieli generale 

Profi t/(pierdere) inainte de impozitare 

2017 

RO~ 

932.449 

6.228 
315.427 

(8.565) 
1.245.539 

133.157 

16.652 

10.685 

160.494 

1.085.045 

2016 

RO:\' 

187.209 

3.157 
298.990 

(30.150) 
459.206 

134.913 

32.344 

15.387 

182.644 

276.562 

Veniturile sunt reprezentate in principal de veniturile din dividende (in valoare de 299.656 RON) si veniturile din 

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

de cotatie a actiunilor (in valoare de 778.460 RON). 

BRO ASSET MANAGEMENTS.A.IS.A 
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FDI BRD INDEX a inregistrat in anul 20 I 7 o scadere a cheltuielilor operationale de aproximativ 12% fata de anul 

2016. cu toate acestea veniturilor nete fata de anul 2016 au inregsitrat o crestere de aproximativ 171 %. datorita 

fluctuatiilor pozitive inregistrate pe pietele de capital. 

FD! BRD l DEX a inregistrat un rezultat net al exercitiului financiar 2017 in suma de 1.069.274 RON. 

6. Politica de remunerare a administratorului 

BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. are o politica de remunerare care este in conformitate cu principille legale. 

fiind obiectiva. transparenta, corecta si evitand confiictele de interese. BRO ASET MANAGEMENTS.A.I. S.A. 

promoveaza un management al ricului corect si eficient. 

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

variabile. platite de BRD ASSET V1A AGEMENT S.A.I. S.A. personalului si numarul beneficiarilor, este: 

BRD ASSET MANAGEMENTS.A.I. S.ASAl - Remuneratie platita in anul financiar 2017 salariatilor 

Remuneratie totala din care. din care. Nu mar 

(bruta) Remuneratie fixa Remuneratie beneficiari 

(bruta) variabila (bruta) 

-mii RO"\.J- -mii RO - -m ii RO -

Salariatii BRD AM 2.365 2.024 341 16 

Jn cursul anului 2017. BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. a implementat Politica de remunerare fiind 

armonizata cu cerintele politicii de grup BRO Groupe Societe Generale. 

Fondurile administrate de BRD ASSET \1A "\.JAGEME"l\T S.A.l. nu platesc comisioane de performanta 

salariati lor. 

Numarul mediu de persoane salariate in cursul exercitiului financiar 2017 este de 16,33 persoane din care 2 
persoane ocupa functii de conducere. 

FD! BRD INDEX administrat de BRD ASSET MANAGEME T S.A.l. S.A. nu plateste comisioane de 

performanta salariatilor 

7. Politica de investitii 

Potrivit prospectului de emisiune. fondul investeste minim 75% din active in actiuni care intra in compopnenta 

principalilor indici din zona Europei centrale side est: BET-XT din Romania. WIG-20 din Polonia. Budapest 

SE index din Ungaria si Prague SE din Republica Ceha. Alocarea tactica a activelor fondului integreaza 

expertiza societatii de administrare si se bazeaza pe concluziile comitetului de investitii. Ponderile celor doua 

mari clase de active in care investeste Fondul . actiuni si instrumente monetare, sunt determinate de analizele 

si asteptarile administratorului cu privire la evolutiile pietelor financiare relevante. urmarindu-se un raport 

optim intre rise. performanta si lichiditate. 
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Expunerea fondului pe actiuni a stat in primele cinci !uni la un nivel mai ridicat in jurul a 96% iar ulterior a 

intrat pe un trend descendent, terminand anul la un nivel de 80,3%. Expunerea pe actiuni emise de companii 

romanesti a urnarit o tendinta asemanatoare, In primele cinci I uni ale lui 2017 ponderea !or medie in activ a 

fost de circa 53% dar a scazut la 43,6% la sfarsitul lui iunie 2017 si a ajuns la 40,9% la sfarsitul Jui decembrie 

2017. Dintre pietele bursiere externe, cea mai mare expunere s-a inregistrat catre cea poloneza, ponderea 

acesteia avand de fapt un trend ascendent. De la un nivel de 14.5% la decembrie 2016 a ajuns la 16, 1 % la iunie 

2017 si incheiat anul la 16,7% 

Expunerea pe actiuni 

Expunere totala actiuni 

Romania 

Cehia 

Ungaria 

Polonia 

Austria 

Pondere in 

2017 (%) 

total act iv Pondere in total activ 2016 

(%) 

80,3% 95,6% 

40,9% 53,2% 

10,9% 11,0% 

7,5% 10,0% 

16,7% 14,5% 

4,3% 6,9% 

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

conform IFRS 

Expunerea Fondului pe actiuni emise de institutii bancare a ramas ridicata pe parcursul intregului an 2017 

chiar daca s-a incadrat pe un trend descendent. Astfel aceasta expunere a inceput anul la un nivel de 38,9%, a 

coborat la 26,5% la 30 iunie 2017 si a incheiat anul 2017 la 24,5% din activul total. Acesta expunere vine in 

principal din detinerile de actiuni ale bancilor romanesti dar Fondul are in portofoliu si actiuni ale altor banci 

din Cehia, Ungaria sau Polonia precum Komercni BanJ.::a, Monera Bank, OTP sau PKO BP. Bancile ar trebui 

sa fie favorizate de aceasta faza a ciclului economic cand cresterea economica ar trebui sa duca la accentuarea 

presiunilor inflationiste si deci in cele din urma la majorari ale dobanzilor si in principiu la cresteri ale marjei 

de dobanda. In plus bancile beneficieaza de pe urma cheltuielilor mici cu provizioanele. BRD Index avea o 

expunere importanta si pe sectorul de telecomunicatii & internet, 6,7% la decembrie 2017 fata de 2,0% la 

inceputul anului, prin actiunile detinute de la operatori din Romania, Polonia si Ungaria si Cehia. Cea mai 

importanta detinere este cea in Digi, 2,7% din activul total al Fondului la sfarsitul lui iunie. Fondul a participat 

la TPO-ul acestei companii din luna mai. Pentru multe din aceste companii se asteapta o stabilizare a 

profitabilitatii dupa o perioada mai dificila si in plus ar trebui sa beneficieze intr-o anumita masura de cresterea 

veniturilor populatiei care are loc in tarile CEE.Tot pentru a beneficia de cresterea consumului populatiei BRD 

Index a participat si la emisiunea de actiuni a Sphera Group, operatorul francizei KFC si Pizza Hut in Romania. 

Actiunile Sphera reprezentau 0,6% din activele fondului la data de 31.12.2017. 

Riscul valutar al Fondului, rezultat in principal din detinerile de actiuni straine, a ramas in cea mai mare parte 

neacoperit prin operatiuni derivate. 
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Pe masura ce expunerea Fondului pe actiuni a urmat o tendinta descendenta in a doua pane a anului. ponderea 

depozitelor bancare si obligatiuniior guvernamentaie a fost in crestere. Acestea din urma erau in principal 

certificate de trezorerie si erau folosite ca un substituent pentru depozite. Cele doua tipuri de active reprezentau 

la sfarsitul anului 2017 2 J .0% din active le totale fata de 0% la decembrie 2016. 0 ilustrare grafica a cvolutiei 

principalelor clase de active ale Fondului pe parcursul anulu i este prezentata in grafic ul de mai jos. 

Evolut ie structura BRD Index 

57.5% 

47.5% 

37.5% 

27.5% 

17.5% 

7.5% 

-2.5% v v w..: ~, 

o'-' °"'o 
ActiuniHU 

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

Emitent 

'1inisterul Finantelor Publice 

BRD Groupe Societe Generale 

Fondul P roprictatea 

Alpha Bank Romania 

Romgaz 

0'1V Petrom 

Banca Transilvania 

CEZ 

Digi 

OTP Bank 

Komercni Banka 

Instrument 

Obligatiuni guvernamcntalc 

Aetiuni Dcpo7ite.'cont current 

Actiuni 

Dcpo7it~ cont cu rent 

Actiuni 

Actiuni 

Actiuni 

Actiuni 

Actiuni 

Aetiuni 

Actiuni 

Pondere in activul total 

(%) 

4.5% 

4.3% 

4.0% 

3.9% 

2.6% 

~ Pondcrilc sunt calculate pe baza datclor disponibilc in cadrul calculului activului net. nu sunt inregi . trate ajustarile 

conform !FR 
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Obiectivul fondului cu privire la managemenrul riscului este reprezentat de crearea valorii si protejarea valorii penrru 

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

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

al riscului este dee is iv pentru profitabilitatea pennanenra a Fondului. Fondul este exp us riscului de piata (care include 

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

financiare pe care le detine. 

Adminisrratorul Fondului este responsabil pentru identificarea si controlarea riscurilor si este responsabilul final 

pentru managementul riscului general al Fondului. 

Politicile Fondului includ indrumari privind investitiile, care prevad strategia de afaceri generala, toleranra acesteia la 

rise si filozofia generala de management al riscului. 

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

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

riscului financiar din Situatiile financiare ale FDI BRO L DEX la 31.12.2017. 

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

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

punct de vedere al performantei si lichiditatii in conditii de rise scazut. 

Presedinte Director General 

Mihai PURCAREA 
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