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Draga investitorule,

Investifia ta in Fondurile Administrate de noi este si o investifie in echipa noastrd si o dovadd de

incredere. Mulfumim! Si te asigurdm cd meritdm increderea ta.

BRD Asset Management S.A.l. este una din cele mai vechi societati de administrare a investiiilor din
Romaénia, cu o tradilie de 18 ani in gestionarea banilor clientilor. Pe parcursul anilor, am gestionat
resurse de la persoane fizice, companii si institutii financiare, ajutdnd clientii sd isi indeplineascd
obiectivele investifionale. Ne folosim de foatd experienfa acumulatd pentru a gestiona cu

responsabilitate, zi de zi, resursele financiare care ne sunt incredinfate.

Anul 2018 a adus deopotrivd multe provocdri in gestionarea investitiilor, cat si oportunitafi. Pe plan
local, cresterea economicd a incetinit, inflatia a rdmas ridicatd eroddnd puterea de cumpdrare,
dobénzile au crescut semnificativ, iar piata de actiuni a fluctuat puternic in contextul modificérilor
legislative. Pietele internationale au fluctuat puternic trecand de la o perspectiva de cregtere economicé
si cresteri de dobanzi la temperare si chiar la temeri privind recesiunea in anumite {ari, iar tensiunile
comerciale au continuat sa fie un factor negaliv pentru cregterea economica globala.

Suntem increzétori cd fondurile administrate de noi au oferit o alternativd bund de investitii pe parcursul
acestui an caracterizat de incertitudine si volatilitate. Performanta obfinutd in 2018 a fost apreciatd si
de presa financiard, BRD Asset Management primind distincfia “Best in Asset Management” din partea
revistei Piata Fianciard.

Stabilirea unui orizont de timp potrivit, diversificarea plasamentelor si investirea periodicd, toate sunt
modalitdti promovate de BRD Asset Management S.A.l. clientilor si potentialilor séi clienti in proiectele
sale ce vizeazd educatia financiard prin care §i tu iti poti spori sansele de indeplinire a obiectivelor
investitionale. Noi, echipa BRD Asset Management S.A.l., te suslinem in acest proces prin produse
adecvate indiferent de profilul investitional si obiectivele dorite.

Astfel, in cursul anului 2018, am lansat doud noi strategii investitionale care completeaza oferta noastréd
de produse: BRD Diverso incorporeazad acum si un obiectiv de limitare a pierderilor peniru a oferi un
plus de protectie, in timp ce BRD Obligatiuni este primul fond administrat local a cérui strategie pune

accent pe segmentul obligatiunilor corporative.
Anul 2019 ne asteaptd cu noi provocdri, dar §i oportunitafi. Ne bucurdm cé ne egti alaturi.
Cu deosebitd consideratie,

Echipa BRD Asset Management S.A.l. S.A.
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1. Informatii generale

Prezentul raport prezintd evolutia Fondului deschis de investiti BRD Actiuni (denumit in cele ce
urmeaza ,BRD Actiuni”) in anul 2018.

BRD Actiuni este un organism de plasament colectiv in valori mobiliare, autorizat de A.S.F. prin Decizia
nr. 1714/27.08.2008 si este finregistrat in  Registrul Public al AS.F. cu nr.
CSCO06FDIR/400057/27.08.2008.

Fondul este constituit la initiativa BRD Asset Management S.A.l. prin contract de societate incheiat la
data de 27.08.2008, iar durata Fondului este nedeterminata.

Avand in vedere obiectivele Fondului si politica de investitii, acesta se adreseaza investitorilor interesati
sd investeasca in special pe piata de actiuni din Romania.

Durata minima recomandata este de cinci ani. Cu toate acestea, unitatile de fond pot fi riscumparate
in orice moment.

Date privind Administratorul Fondului

BRD Asset Management S.A.l. este constituitd Tn conformitate cu dispozitiile Legii nr. 31/1990 privind
societatile comerciale, cu modificarile si completarile ulterioare, si cu reglementarile specifice aplicabile
pietei de capital, cu o duratd nelimitatd de functionare, fiind Tnregistrata la Oficiul Registrul Comertului
Bucuresti sub nr. J40/7066/2000, cu codul unic de fnregistrare 13236071. Obiectul de activitate al BRD
Asset Management S.A.l. 1l constituie administrarea organismelor de plasament colectiv in valori
mobiliare.

BRD Asset Management S.A.l. a fost autorizata prin Decizia nr. 527/30.03.2001 si este inregistrata in
Registrul A.S.F. cu nr. PJROS5SAIR/400010 din data de 26.02.2003. Sediul social al BRD Asset
Management S.A.l. este in Bucuresti, Str. Dr. Nicolae Staicovici, nr.2, etaj 5, sector 5. Date de contact:
telefon 021.327.22.28, fax 021.327.14.10, e-mail office @brdam.ro, adresa web www.brdam.ro.

Date privind Depozitarul Fondului

in baza contractului de depozitare si custodie incheiat de BRD Asset Management S.A.l., Depozitarul
Fondului este BRD Groupe Societe Generale S.A., cu sediul social in Bucuresti, Bdul. lon Mihalache,
nr. 1-7, Sector 1, inmatriculata la Oficiul Registrului Comertului sub nr.J40/608/1991, cod unic de
inregistrare RO361579, Tnscrisa in Registrul A.S.F. cu nr. PJR10DEPR/400007, autorizatd de A.S.F.
prin Decizia nr. 4338/09.12.2003, cu numarul de nregistrare in Registrul A.S.F. PJR10DEPR/400007
din data de 09.12.2003, Tel: 021.301.68.44, Fax: 021.301.68.43, adresa web: www.brd.ro.

Date privind distributia de unitati de fond ale Fondului

Operatiunile de subscriere si rascumparare de unitati de fond pot fi efectuate astfel:
e  Prin refeaua Distribuitorului;
e Prin serviciul on-line MyBRD Net al Distribuitorului (dedicat persoanelor fizice);

e  Prin telefon pentru clientii private banking;
D o B et e
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e Prin intermediul BRD Asset Management S.A.l;

2. Evolutia macroeconomica in anul 2018

Anul financiar 2018 poate fi caracterizat la nivel global ca un an in care volatilitatea a fost ridicata si
care a afectat in principal activele mai riscante (obligatiuni corporative, titluri din pietele emergente).
Pietele financiare globale au Tnceput anul 2018 inregistrand cresteri pentru actiuni si obligatiunile
corporative, evolutie similaré cu cea de la inceputul anului 2017. Dupé un inceput pozitiv, luna martie
a adus volatilitatea n piete. Printre principalele cauze ce au determinat aceastd evolutie au fost
majorarea randamentelor obligatiunilor guvernamentale americane si aprecierea dolarului, evolutji
corelate si cu politica monetara a bancii centrale a SUA, care a majorat dobanda cheie de cateva ori
pe parcursul anului. Daca in SUA activitatea economica a inregistrat un ritm sustinut de crestere, alte
economii au dat semne de incetinire. in aceasté categorie putem include zona Euro (unde in special
Italia a constituit un motiv de ingrijorare) si China (ingrijorarea investitorilor fiind ridicata avand in vedere
politicile comerciale promovate de presedintele Trump). Acest mix de conditii a facut ca activele din
tarile emergente s nu fie vzute favorabil de catre investitori, acestia reducand investitile din astfel
de piete. Bancile centrale importante au trimis mesaje care sugerau o continuare a ntaririi politicii
monetare in toamna anului trecut. Astfel, in ultimele luni ale anului, obligatiunile corporative si actiunile
au avut evolutii nefavorabile, iar obligatiunile guvernamentale din tarile dezvoltate s-au apreciat
(randamentul obligatiunilor germane pe 10 ani a atins minimul anului la sfarsitul lui decembrie).
Oarecum surprinzator, n ultimele zile ale anului, banca centrald a SUA (FED) a dat de inteles ca va
tempera indsprirea politicii monetare, dar aceastd decizie a venit prea tarziu pentru a mai schimba
imaginea de ansamblu a anului 2018 pentru instrumentele cu venit fix: un an in care obligatiunile
guvernamentale din tarile dezvoltate au generat randamente usor pozitive, iar obligatiunile din tarile
emergente (atat guvernamentale cat si corporative) au generat randamente negative.

Obligatiunile guvernamentale ale Romaniei au avut un prim semestru 2018 mai slab, céand
randamentele au crescut, de la 4,3% pentru titlurile cu scadenta de zece ani pana la 5,2% ceea ce a
dus la scaderea prefului acestora cu peste 6%. Printre factorii care au actionat in aceasta directie au
fost: perioade Tn care excesul de lichiditate a disparut, discutiile privind o posibild modificare a Pilonului
Il de pensii, majorarea dobanzii cheie gi inflatia care venea in afara intervalului tintit de Banca Nationala
a Romaniei (BNR). in plus, BNR a recurs in ultimele luni ale semestrului si la operatiuni repo care au
tras lichiditate din piata monetara, astfel ca dobanzile s-au situat peste dobanda de politica monetara.
Semestrul al doilea al anului a adus o performantd mult mai buna a fitlurilor de stat in RON,
randamentele scazand in ciuda ingrijorarilor privind deficitul bugetar. La aceastd evolutie a contribuit,
probabil, si faptul cd dupa maximul inregistrat in iunie, inflatia a Tnceput sa intre pe un trend descendent,
iar BNR a inceput s& acopere deficitul de lichiditate prin injectarea de lichiditate Tn piata.

Obligatiunile guvernamentale roméanesti in EUR si mai ales in USD au avut o performants negativa, dat
fiind sentimentul general negativ fatd de pietele emergente si in particular datorita faptului c& Romania
a fost printre putinele tari din zona care a emis obligatiuni pe pietele internationale constant in ultimii
ani.

- ]
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Dupa cresterea rapida din 2017, economia Romaniei a incetinit ritmul de crestere, in principal in prima
parte a anului, astfel cd pe ansamblul lui 2018 cresterea produsului intern brut a fost de 4,1%, o cifrd
inca solida. Consumul privat a rdmas in continuare principalul motor al cresterii economice, alimentat
de majorérile salariale din ultimii ani. Tot pe partea de cerere, investitiile au avut o performanta slab3,
scazand cu 3,2% fata de nivelul de anul trecut. Cererea interna crescuté s-a reflectat si intr-o accelerare
a dinamicii importurilor comparativ cu cea a exporturilor, Pe partea de ofertd, toate sectoarele
economice au contribuit pozitiv la activitatea economicé cu exceptia constructiilor.

Avand in vedere masurile de relaxare fiscala aprobate in ultimii ani, a existat in piata ingrijorarea privind
o eventuald depasire a pragului de 3% din PIB de catre deficitul bugetar. Aceste ingrijorari au fost
amplificate de faptul c& p&na in ultima lund a anului deficitul bugetar a fost mai mare decét nivelul
ntélnit in anii precedenti. Astfel, la sfarsitul lunii iunie, deficitul bugetar raportat la PIB-ul estimat a fost
de 1,69% fatd de un nivel de 0,69% fnregistrat in perioada similard din 2017. Deficitul bugetar (cash)
raport pentru intreg anul 2018 a fost de 2,9%. Riscul ca pozitia fiscald s& se deterioreze a continuat sa
fie mentionat de catre agentiile de rating, dar acestea nu si-au revizuit opinia fatd de riscul de tard al
Romaéniei. Astfel, agentia de rating Fitch si-a mentinut ratingul la un nivel de BBB- cu o perspectiva
stabild, Moodys a mentinut ratingul de Baa3, dar a redus perspectiva la stabila, iar S&P a pastrat
ratingul de BBB-. Pe de altd parte, datoria publicd a Roméaniei rdmane una din cele mai mici din UE,
sub nivelul de 40% din PIB.

Indicatorul economic care a fost in centrul atentiei pe parcursul anului trecut a fost rata inflatiei. Aceasta
a inregistrat un trend ascendent in prima jumatate a anului, atingand cel mai ridicat nivel din 2013 si
iesind din zona {intitd de catre BNR. Astfel, de la o rata anuala de 3,3% la sfarsitul lui 2017, inflatia a
trecut rapid de nivelul de 4% la Tnceputul anului 2018 si a ajuns la sfarsitul primelor sase luni la 5,4%.
in a doua parte a anului, inflatia a intrat pe un trend descendent deoarece o parte din efectele de baza
au inceput sa dispara si a incheiat anul tot la 3,3%.

Cererea interna in crestere a facut ca deficitul de cont curent sa continue si se adanceasca pe
parcursul anului 2018, ajungand la 9,4 mid EUR (4,7% din PIB), in crestere cu peste 58% fatad de
valoarea Tnregistratd in anul anterior.

Dec.16 Dec.17 Mar.18 Jun.18 Sep.18 Dec.18

Produsul intern brut (%, anfan) 4,80% 6,80% 4,00% 4,10% 4,20% 4,10%
Productia industriala (%, an/an) 3,90% 12,20%  4,10% 6,70% 4,00% -1,00%
Dinamica salariilor nete (%, an/an) 11,40% 11,80% 15,50% 14,30% 13,10% 12,40%
Rata somajului (%, an/an) 5,40% 4,60% 4,40% 4,50% 4,10% 3,80%
Deficit bugetar (ultimele 12 luni, % din PIB)  2,41% 2,97% 3,33% 3,63% 3,60% 2,88%
Inflatie (%, an/an) -0,50% 3,30% 4,90% 5,40% 5,03% 3,27%
Dobéanda de politica monetara 1,75% 1,75% 2,25% 2,50% 2,50% 2,50%

Randament obligatiuni de stat cu
3,49% 4,32% 4,44% 5,20% 4,76% 4,80%
maturitatea 10 ani

Robor 3 luni 0,90% 2,05% 2,08% 3,15% 3,17% 3,02%

6

BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. 5.A.

Str. Dr. Nicolae Staicovici, nr.2, Opera Center Il, etaj 5, sector 5, cod postal 050558, Bucuresti, Romania
Tel: + 4021-327.22.28/ 321.20.12; Fax: + 4021-327.14.10; e-mail: office@brdam.ro; http://www.brdam.ro
Capital social: 4.000.000 lei; Nr. Reg. Comertului J40/7066/2000; Cod unic de inregistrare 13236071;
Aut.A.S.F. - Decizia nr.527/30.03.2001; Nr. Registru A.S.F. PIROSSAIR/400010/26.02.2003

M akifinava TnmavicX T vanictenl da avidaned - mralisarRvilar Aa Aot n c cscacban cavccanal o we 122000



BRD
Asset Management Raport anual

GROUPE SOCIETE GENERALE FDI BRD ACTIUNI
Dupé semnalul dat la sfarsitul anului 2017 ca politica monetara se va intari, BNR a majorat dobanda
de politicd monetara de trei ori in prima jumatate a anului, de la 1,75%, pana la 2,5%. in a doua parte
a anului, BNR a mentinut neschimbata dobédnda de politicd manetara avand in vedere anticipatiile
céinflatia sa reintre n intervalul de variatie.

Pe de alta parte, dobanzile din piata monetara, s-au situat in cea mai mare parte a semestrului Il peste
dobénda de politicd monetara.

Moneda nationald a rdmas relativ constanta fatd de EUR, o evolutie foarte bun& mai ales in context
regional. Monedele altor tari din regiunea CEE s-au depreciat fatd de EUR si implicit fatd de RON,
inscriindu-se in trendul de ieftinire a activelor din térile emergente.

Evolutia Bursei de Valori Bucuresti in anul 2018 ar trebui Tmpartita in doud perioade: prima, care
cuprinde cea mai mare parte a anului si se termina pe 18 decembrie 2018 cand a fost publica Ordonanta
de Urgenté nr. 114 si cea de a doua, constituitd doar din ultimele zile ale anului. Comparativ cu evolutia
altor burse din regiunea CEE care au suferit puternic in contextul in care activele din tarile emergente
au fost vandute de catre investitori, performanta actiunilor romanesti pe parcusul anului 2018 (pana 18
decembrie) poate fi caracterizata ca extrem de buna. Din péacate, ultimele zile ale lui decembrie au fost
brutale pentru Bursa de Valori de la Bucuresti, inregistrandu-se scaderi masive pentru aproape toate
actiunile roméanesti, dar in special pentru cele din domeniul bancar. Explicatia a fost publicarea de catre
guvern a Ordonantei de Urgenta nr. 114 care a impus o serie de taxe asupra companiilor din sectorul
bancar, de energie si telecom. in cele din urmé indicele BET-XT al Bursei de Valori Bucuresti a scizut

pe parcursul anului 2018 cu 7,6% dupa o apreciere de 2,4% in prima jumatate a anului.

in graficul de mai jos, se observa evolutia principalilor indicatori bursieri romanesti.

BET vs BET-FI vs BET-XT

BET-FI BET BET-XT

in 2018, principalele companii listate la Bursa de Valori Bucuresti au continuat sé plateasca dividende
generoase, nu de putine ori randamentele dividendelor depasind 10%. Companiile unde statul este
actionar majoritar au platit in toamna si dividende suplimentare, pe langé cele stabilite in baza unei rate
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de distribuire de 90%. Avénd in vedere rezultatele financiare bune si bancile s-au alaturat companiilor
care au platit dividende atractive.
O companie care a fost in atentia investitorilor pe parcursul anului a fost OMV Petrom deoarece
investitorii se asteptau ca aceasta sa ia o decizie finald privind inceperea investitiei in exploatarea
gazelor din Marea Neagra. Din pacate dupa o perioada de cateva luni in care forma finald a ordonantei
ce reglementa regimul fiscal al gazelor off-shore a fost in discutie, decizia a fost amanata pentru 2019.
O altd companie cu o performantd buna, de fapt “vedeta” anului pe Bursa de Valori Bucuresti, a fost
Nuclearelectrica care a beneficiat de cresterea preturilor energiei electrice. Cu performante bune, chiar
daca unele dintre ele au intrat Tn teritoriu negativ in ultimele zile datoritd ordonantei, au fost actiunile
Romgaz, Banca Transilvania sau BRD Groupe Societe Generale. Printre companiile cu o evolutie
nefavorabild in 2018 s-au numérat companiile de utilitati reglementate, Transgaz sau Electrica (aceasta
din urma avand rata de rentabilitate redusa de catre ANRE) si operatorul telecom Digi Communications.
Volumul de tranzactionare a scazut pe parcursul anului 2018 si, desi a crescut semnificativ in ultimele
zile ale anului, pe ansamblul anului 2018 a fost sub nivelul inregistrat in anul precedent. Astfel valoarea
medie zilnicd tranzactionatd a fost de 9,9 milioane EUR sub cea de 10,5 milioane EUR din 2017.
Capitalizarea a scazut si ea de la 19,0 miliarde EUR la sfarsitul lui 2017 la 17,3 miliarde EUR.
in 2018, Bursa de Valori Bucuresti se poate mandri cu o0 noua oferta publica, cea a producatorului de
vinuri Purcari Wineries. Actionarii existenti au vandut 49% din actiunile companiei contra unei sume de
circa 186 milioane RON. Purcari Wineries are podgorii in principal in Republica Moldova, dar in ultimii
ani a facut achizitii si in Romania. in plus, a avut loc si o oferta secundar cu actiuni ale producatorului
integrat de aluminiu Alro. Dupa o incercare nereusitd in prima parte a anului, actionarul majoritar al
Alro, grupul Vimetco, a vandut pe bursa un pachet reprezentand circa 34% din actiuni contra unei sume
de aproximativ 720 milioane RON.
Anul 2018 a fost un an foarte dificil pentru bursele regionale, indicii relevanti din Polonia, Ungaria si
Cehia incheind anul in teritoriu negativ. Astfel indicele WIG20 din Polonia a incheiat anul cu o scadere
de 7,5%, PX din Cehia a scézut cu 8,5% iar BUX indicele pietei din Ungaria scézut cu 0,6%. Toate
aceste piete din regiunea CEE sunt clasificate ca si emergente (in timp ce Romania este clasificata ca
si piata de frontierd) si au fost influentate mai mult de faptul ca investitorii au vandut active din pietele
emergente. Pe lAnga ingrijorarile economice (de exemplu aprecierea dolarului american), actiunile din
pietele emergente au fost influentate negativ si de faptul ca ponderea lor in cel mai important indice a
fost redusd deoarece China a fost inclusa Tn acesta categorie. Companiile poloneze din domeniul
energiei au avut de suferit si datorita faptului ca a existat o presiune din partea guvernului ca acestea
s& nu majoreze preturile catre consumatorii finali chiar dacé preturile en-gross au crescut puternic. Si
bancile poloneze au evoluat dezamégitor deoarece inflatia a avut un trend descendent ceea ce a facut
ca banca centrala sa nu aiba motive in a majora dobanda de politicd monetard. in Cehia actiunea din
componenta PX cu una din cele mai mari scéderi a fost Erste Group. Acesta a fost influentata si ea
negativ la sfarsitul anului de Ordonanta de Urgenta nr. 114, datoritéd importantei BCR in bilantul sau.
Pe Bursa din Budapesta, o evolutie buna avand in vedere contextul a avut-o MOL care a beneficiat de
marjele ridicate din petrochimie, iar in a doua parte a anului de scaderea pretului petrolului (partea de
rafinare este mai importanta decét cea de productie).
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in graficul de mai jos, se observa evolutia indicilor bursieri regionali:

BET vs PX vs WIG20 vs BUX
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-20%
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3. Obiectivele de investitii

Obiectivul Fondului este cautarea unei valorizari active a resurselor colectate, pe un orizont de
administrare superior duratei minime recomandate a investitiilor, prin intermediul investitiilor pe diferite
piete financiare, n principal piata bursiera romaneasca. Fondul are un portofoliu diversificat de investitii
si, Tn acest scop, activele Fondului sunt investite, printre altele, pe pietele de actiuni, obligatiuni si pe
pietele monetare.

Pe parcursul anului 2018, valoarea unei unitati de fond a clasei in RON a Fondului BRD Actiuni a scazut
cu 3,2%.

in graficul de mai jos este prezentaté evolutia activului unitar al Fondului fati de un indice de referinta.!
Valoarea unitara a activului net a clasei in EUR a scazut cu 3,3% in aceeasi perioada de timp.

1 |ndicele de referinta este compus 90% din indicele BET-XT al Bursei de Valori Bucuresti §i 10% din media ROBID si ROBOR
la 3 luni. Compozitia indicelui este in concordanté cu alocarea strategicd (pe termen lung) pe clase de active a Fondului cu o
pondere de 90% a actiunilor si 10% a altor active cum ar fi depozite si instrumente cu venit fix.
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Performanta BRD Actiuni fata de un indice de referinta
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Actiunile din portofoliul Fondului sunt marcate la piatd in baza preturilor inregistrate pe piata cea mai
lichida, determinata conform prevederilor Regulamentului A.S.F. nr.9/2014. Valoarea unitarad a activului
net a clasei in RON a Fondului a fost la 31 decembrie 2018 de RON 177,2546, iar cea a clasei in EUR
a fost de 26,2698 EUR.

Pe parcursul anului, activul net al Fondului a crescut de la 35,9 milioane RON la 54,1 milioane RON,
respectiv cu 50%.

Investitiile Fondului la 31.12.2018 se prezinta astfel: 69,1% acfiuni listate la BVB, 8,6% actiuni listate
pe pietele din regiune (Praga, Varsovia, Budapesta sau tari din zona Euro dar cu asemanari mai
pronuntate cu Romania) si fonduri de actiuni, 1,6% sumele aflate in conturile curente, 14,9% depozitele
bancare, obligatiuni 6,1% si alte active -0,1%.

Structura portofoliului si situatia detaliatd a investitiilor Fondului BRD ACTIUNI la data de 31.12.2018
sunt prezentate in Anexa 2.

Valoarea unitara a activului net pentru clasa de RON a fluctuat Tn perioada raportata, nivelul minim a
fost inregistrat in 21.12.2018 (170,5375 RON), iar nivelul maxim la data de 16.03.2018 (196, 5791
RON).

Valoarea unitara a activului net pentru clasa de EUR a fluctuat in perioada raportata, nivelul minim al
activului net a fost inregistrat Tn 25.12.2018 (25,3726 EUR), iar nivelul maxim la data de 16.03.2018
(29,1351 EUR).

Numarul de investitori pentru clasa de RON a fost de 480 la 31.12.2018, din care 469 persoane fizice
si 11 persoane juridice, iar pentru clasa de EUR a fost de 96 la 31.12.2018, din care persoane fizice
93 si persone juridice 3.
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4. Politica de investitii

Fondul are ca obiectiv obtinerea de randamente ridicate, in concordanta cu riscul asumat. Fondul BRD
Actiuni este un fond de actiuni.

Conform prospectului de emisiune in vigoare, alocarea strategica (pe termen lung) a Fondului din
punctul de vedere al claselor de active este 90% actiuni sau titluri de participare emise de fonduri care
investesc preponderent in actiuni si 10% alte active cum ar fi depozite, instrumente cu venit fix, precum
si alte instrumente financiare permise de legislatia in vigoare. Pe termen scurt, Fondul poate s3 aiba o
alocare care sa difere de alocarea strategica in scopul de a profita de pe urma oportunitatilor oferite pe
anumite piete.

Din punctul de vedere al principalelor clase de active, Fondul a mentinut o expunere pe actiuni sub
finta strategica de 90%. Alocarea a fost mai mare pe parcursul primului trimestru, cand aceasta s-a
situat in jurul a 85% si a fluctuat in jurul a 80% péna in luna decembrie. Avand Tn vedere publicarea
Ordonantei de Urgentd nr.114, expunerea pe actiuni s-a redus atat activ, cat si pasiv in decembrie
2018, astfel ca ponderea acestora a ajuns la sfarsitul anului la 77,5%. Scaderea expunerii pe actiuni s-
a realizat in principal pe seama reducerii expunerii fatd de actiunile romanesti. Astfel de la o pondere
de 73,6% la sfarsitul lui 2017, aceste actiuni reprezentau 70,2% in iunie 2018 si au inchis anul cu o
pondere de 69,1% in activul Fondului.

Cea mai importantad categorie de actiuni strdine a fost cea reprezentata de titlurile unor emitenti din
zona euro, Tn principal actiuni ale unor companii din Austria, a carei pondere fost constanta pe parcursul
anului, Tntre 3,5-4,7%. A doua categorie de actiuni straine este cea a actiunilor din Cehia care a fluctuat
ntre 1,8% si 2,1%. Incepand din trimestrul doi, Fondul a avut investitii si in fondul BRD Index, aceste
detineri reprezentand la sfarsitul lui decembrie 2018 circa 1,1% din activul BRD Actiuni. BRD Index
este un fond de actiuni care investeste in pietele din CEE. in vederea evitérii dublei comisionari a
investitiilor Fondului in titlurile de participare ale altor Fonduri administrate de céatre Societatea de
Administrare, din comisionul de administrare perceput Fondului se deduce comisionul de administrare
perceput BRD Index pentru respectivele titluri de participare.

Expunerea pe actiuni Pondere in total activ Pondere in total activ
decembrie 2018 (%) decembrie 2017 (%)

Expunere totala acfiuni 77,5% 80,2%
Romania 69,1% 73,6%
Cehia 1,5% 1,5%
Ungaria 0,3% 0%

Polonia 1,2% 1,3%
Austria & UE 4,3% 3,7%
Fonduri de actiuni 1,1% 0%

e e T T T S e e ey
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Fondul a mentinut o expunere ridicata pe actiunile bancare avanc Tn vedere ca activitatea economica
a ramas nca alerta Tn Romania si in general in zona CEE, chiar daca la ritmuri mai reduse decét in
2017, ceea ce a condus la cheltuieli cu provizioanele inca mici. in plus, presiunile inflationiste in
anumite tari au facut ca unele banci centrale (ex. din Roménia si Cehia) s& inceapd procesul de
majorare a dobéanzilor de politicd monetara. Astfel, bancile au beneficiat de o marja de dobanda mai
ridicatd cu efecte pozitive asupra veniturilor. La sfarsitul anului 2018, detinerile Fondului Tn actiuni
bancare insumau 18,7% (cea mai mare parte reprezentata de aciiuni emise de Banca Transilvania si
BRD Groupe Societe Generale), fata de 18,2% la sfarsitul anului 2217. Desigur, Ordonanta de Urgenta
nr. 114 a schimbat in ultimele zile ale Iui 2018 perspectiva fa{d de bancile roménesti (si chiar Erste
Group Bank, aceasta fiind influentatd datoritd importantei BCR Tn bilantul sdu de ansamblu).
Si detinerile in cele doud mari companii de la BVB din domeniul peirol si gaze, OMV Petrom si Romgaz,
au ramas ridicate, dar au urmat o anumita tendinid de scadere mai ales in ultimul trimestru si aici
vorbim in special de OMV Petrom. Astfel, cele doua companii au reprezentat in decembrie 2018, 11,0%
din activul Fondului, fatd de 15,6% in decembrie 2017. Expunerea maxima pe cele doua a fost la
sfarsgitul lunii iunie acestea reprezentadd 17,0% din activ. Fondul si-a mérit definerea de actiuni OMV
Petrom in primele trei trimestre pe masura ce preful petrolului a fcst in crestere, dar mai ales avand Tn
vedere asteptarile ca productorul sa anunte inceperea explorarii zacamintelor de gaze din Marea
Neagrd. OMV Petrom a amanat aceasta decizie pentru 2019 avand in vedere in principal ultima forma
a legii off —shore care nu a oferit certitudinile necesare in vederea inceperii lucrarilor. in aceste conditii,
Fondul a vandut din actiunile OMV Petrom in ultimul trimestru. Deginerile in cele doua companii au fost
reduse si dupa publicarea Ordonantei de Urgenta nr. 114 care a plafonat preful gazelor naturale.
Expunerea Fondului fatd de companiile de utilitédti reglementate din Roménia, Electrica, Transgaz si
Transelectrica a oscilat intre 7% si 8% pe parcursul anului. Pentru aceste companii exista riscul (care
s-a concretizat in cazul Electrica) unei reduceri de profit reglementat de catre ANRE (Autoritatea
Nationald de Reglementare Tn domeniul Energiei). Aceste companii au avut o pondere de 8,7% in
activul Fondului la Tnceputul anului 2018 si au reprezentat la sfarsitul anului 9,2%. Fondul si-a marit
expunerea fata de producatorul de electricitate Nuclearelectrica de la 2,2% péna la 4,6% in decembrie
2018. Aceastda companie a beneficiat de majorarea preturilor electricitatii ssi a plait dividende
generoase. ln al doilea semestru al anului, expunerea Fondului fata de actiunile Fondului Proprietatea
a fost in crestere, ajungand la 8,0% la sfarsitul lui decembrie fatd de un nivel de 5,7% la inceputul
anului.
BRD Actiuni a participat la oferta primara (IPO) a producatoru ui de vinuri Purcari Wineries de la
fnceputul anului. La sfarsitul semestrului, Fondul detinea actiuni ka aceastd companie ce reprezentau
1,1% din activ. Compania este unul din principalii jucdtori de pe piata vinurilor, beneficiind de un
marketing dinamic si modern.
Fondul a participat si la oferta secundara de actiuni a producatorului integrat de aluminiu Alro, prin care
actionarul majoritar si-a redus participatia. La sfarsitul lui decembrie 2018, actiunile Alro rau reprezentat
0,7% din activul Fondului.
in ultima parte a anului, Fondul a ad3ugat in portofoliul sau si obligatiuni corporative prin achizitia
obligatiunilor cu maturitate 2021 emise de NEP| Rockcastle. Expunerea Fondului pe obligatiuni
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guvernamentale a urmat un trend descendent, de la 12,0% la inceputul anului 2018 la 2,7% la sfarsitul
lui decembrie 2018. Depozitele bancare au evoluat in sens invers, marindu-si ponderea. Acestea din
urma reprezentau 7,3% la sfarsitul lui decembrie 2017 si au ajuns la 14,9% la sfarsitul anului.

O evolutie a principalelor clase de active ale Fondului este exempilificata de graficul de mai jos.

Evolutie structura BRD Actiuni

100%

50%

0%
Dec.17 Jan.18 Feb.18 Mar.18 Apr.18 May.18 Jun.18 Jull® Aug.l8 Sep.18 Oct.18 Nov.18 Dec.18

W Altele W Depozite
B Obligatiuni # Fonduri de investitii in actiuni si actiuni de pe alte piete
M Actiuni CEE B Actiuni BVB

Topul detinerilor Fondului din punct de vedere al emitentilor este prezentat in tabelul de mai jos.

Pondere in activul

Emitent Activ
total (%)
BRD Groupe Societe Generale Actiuni/depozite/cont curent 13,9%
Banca Transilvania Actiuni 7,9%
Fondul Proprietatea Actiuni 8,0%
Romgaz Actiuni 7,0%
Alpha Bank Romania Depozite 6,2%
Nuclearelectrica Acfiuni 4,6%
OMV Petrom Actiuni 4,0%
Transgaz Actiuni 3,8%
Electrica Actiuni 3,4%
Nepi Rockcastle Obligaiuni corporative 3,4%

T T e T T e e R e WP
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5. Managementul Riscului

Obiectivul Fondului in gestionarea riscului este crearea de plus valoare si protejarea acesteia. Riscul
este inerent activitatilor Fondului, dar este gestionat printr-un proces continuu de identificare, masurare
si monitorizare, supus limitelor de risc si altor controale.

Fondul este expus riscului de piatd (care include riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret),
riscului de credit si riscului de lichiditate aferente instrumentelor financiare pe care le detine. De
asemenea, fondul este expus riscului de lichiditate aferent rascumpararilor semnificative si riscului
operational.

Administratorul Fondului este responsabil pentru identificarea si controlarea riscurilor si este
responsabilul final pentru managementul riscului general al Fondului.

Documentele de emisiune ale Fondului includ Indruméri privind investitiile, care prevad strategia de
afaceri generald, toleranta acesteia la risc si principiile generale de management al riscului.

Fondul are in vedere utilizarea de instrumente financiare derivate in legatura cu activitatile sale de
gestionare a riscurilor. Pentru acoperirea riscului valutar sunt utilizate Tn special astfel de instrumente.
Fiecare factor de risc este detaliat in Nota 15 — Managementul Riscului din Situatiile Financiare ale FDI
BRD ACTIUNI pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie 2018.

Fondul va urmari sa fructifice noi oportunitati in vederea imbunatatirii profitabilitatii plasamentelor si a
a stabilitétii din punct de vedere al performantei si lichiditatii in conditile de risc asumate prin
documentele de emisiune.

6. Situatiile Financiare ale FDI BRD ACTIUNI

Situatiile financiare ale Fondului cuprinzénd situatia rezultatului global, a pozitiei financiare, a
modificarilor capitalurilor proprii si a fluxurilor de trezorerie, sunt intocmite Tn concordanta cu:

- Legea contabilitatii nr. 82/1991, republicata;

- Norma 39/2015 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu Standardele
Internationale de Raportare Financiard, aplicabile entitatilor autorizate, reglemenetate si supravegheate
de Autoritatea de Supraveghere Financiara;

- Instructiunea nr. 1/2017 privind intocmirea si depunerea situatiei financiare anuale si a raportari
anuale de catre entitdtile autorizate, reglementate si supravegheate de Autoritatea de Supraveghere
Financiara;

Rezultatele financiare prezintd situatia financiara a FDI BRD ACTIUNI aferentd activitatii curente
desfasurate pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie 2018.

2018 2017
Venituri RON RON
Castig /(pierdere) net(d) privind activele financiare si datoriile
financiare la valoarea justa prin profit sau pierdere (5.129.498) 2.842.955
Venituri din dobanzi 75.050 45.856
Venituri din dividende 3.652.306 2.158.286
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Castig / (pierdere) net(a) din cursul de schimb (35.229) 4.767
Total venituri (1.437.371) 5.051.864
Cheltuieli
Cheltuieli cu onorariile depozitarului i administratorului 998.681 622.842
Cheltuieli cu onorariile de intermediere si alte costuri de 102.679 119.058
tranzactionare )
Alte cheltuieli generale 78.117 34.762
Impozite retinute la sursa 182.615 107.914
Total cheltuieli 1.362.092 884.576
Profit/(pierdere) inainte de impozitare (2.799.462) 4.167.289
Profitul/(pierderea) exercitiului (2.799.462) 4.167.289

Veniturile Fondului sunt reprezentate in principal de veniturile din dividende aferente actiunilor detinute
in portofoliul Fondului si de veniturile din dobénzi. Pierderile privind activele financiare si datoriile
financiare la valoarea justd prin contul de profit si pierdere sunt cauzate in proportie de 92% de
diferentele de cotatie ale actiunilor detinute in portofoliul Fondului.

FDI BRD ACTIUNI a inregistrat in anul 2018 o crestere a cheltuielilor operationale de aproximastiv 60%
fatd de anul 2017, datorita cresterii activelor aflate in administrare (2018: 54.214.422R0ON fata de 2017:
36.064.665R0ON).

in cadrul pozitiei de ,Alte cheltuieli generale” sunt suprinse cheltuielile aferente serviciilor bancare (in
proportie de 1%), cheltuielile de audit (Tn proportie de 33%), estimarea pierderilor de credit preconizate
(in proportie de 2%) si cheltuielile catre Autoritate de Supraveghere Financiara — ASF (in proportie de
60%).

7. Schimbari semnificative in prospectul de emisiune

in primul semestru al anului 2018, Autoritatea de Supraveghere Financiara a autorizat modificarile
inregistrate de Documentele Fondurilor Administrate. BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. a notificat
investitorii privind urmatoarele modificari produse:
1. Actualizarea Prospectelor de emisiune si Regulilor Fondurilor dupa cum urmeaza:
a) Modificarea Politicii de investitii gi a obiectivelor de administrare;
b) Modificarea persoanelor responsabile cu analizarea oportunitatilor de investitii;
c) Modificarea punctului 3.4.1 din Prospectul de emisiune si introducerea paragrafului conform
caruia ,persoanele aflate sub jurisdictia FATCA nu pot investi direct sau indirect in fondurile
aflate Tn administrarea BRD Asset Management S.A.l. S.A.";
d) Introducerea posibilititii de efectuare a operatiunilor de subscriere si rascumparare prin
intermediul telefonului pentru clientii considerati clienti ,Private banking” ai distribuitorului BRD

- Groupe Societe Generale;
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e) Modificarea punctului 3.2.5 din Prospectele de emisiune ,Instrumente tehnice care ar putea fi

folosite Tn administrarea portofoliului” si completarea acestuia cu prevederile Regulamentului
Delegat UE 2015/2365;

f) Completarea punctului 3.10 ,Clauze de continuare a contractului cu mostenitori ai investitorilor”
din Prospectele de emisiune cu documentele necesare pentru dovedirea calitatii de mostenitor;

g) Actualizarea documentelor Tn conformitate cu modificarile aduse contractelor de depozitare.
Astfel, au fost actualizate urmatoarele puncte: 2 ,Informatii despre depozitar” din Prospectele
de emisiune si punct 2.2 ,Obiectul contractului de depozitare”, 2.3 ,Durata contractului de
depozitare”, 2.4 ,Instructiuni primite de Depozitar de la Societatea de Administrare”, 2.5 ,Nivelul
comisioanelor de depozitare si custodie”, 2.6 ,Responsabilititile Depozitarului fatd de
Societatea de Administrare si fatd de investitorii Fondului” si 2.7 ,Incetarea contractului de
depozitare” din Regulile Fondului;

2. Modificarea contractelor de depozitare cu prevederile Regulamentului Delegat (UE) 2016/438
al Comisiei de completare a Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in
ceea ce priveste obligatiile depozitarilor;

3. Modificarea contractului de societate in conformitate cu modificarile aduse prospectului de
emisiune si regulilor Fondurilor;

4. Modificarea documentului ,,Informatii cheie destinate investitorilor” urmare a modificarilor aduse
prospectului de emisiune.

in al doilea semestru al anului 2018, BRD Asset Management S.A.l. S.A. a supus autorizarii
documentele Fondurilor aflate Tn administrare, ca urmare a modificarilor aduse la Regulamentul A.S.F.
nr.9/2014, modificat prin Regulamentul A.S.F. nr.2/2018, precum si a alinierii prevederilor existente
printr-o regrupare a informatiilor pentru a fi cat mai clare si transparente pentru investitori.

Mentionam faptul documentele Fondurilor Administrate de BRD Asset Management S.A.l. S.A. se afla
in analiza la Autoritatea de Supraveghere Financiard si vor fi aduse la cunostinta investitorilor la
autorizarea acestora.

Modificarile relevante constau in:

1. Includerea prevederilor referitoare la politica de remunerare, conform Legii nr.29/2017 pentru
modificarea si completarea O.U.G nr.32/2012;
Detalierea prevederilor referitoare la transferarea responsabilitatilor Depozitarului;
Includerea unor prevederi noi, conform modificarilor aduse de Regulamentul nr.2/2018 privind
descrierea conflictelor de interese care pot aparea in activitatea curenta a Depozitarului;

4. Detalierea informatiilor privind identitatea Fondului;
Adaugarea unui paragraf nou ,Profilul investitorului”;
Reformularea punctului ,Categorii de instrumente financiare in care Fondul investesie” — in
sensul prevederilor art.82 din O.U.G. nr.32/2012;

7. Detalierea prevederilor privind limitele investitionale, conform prevederilor art.91, alin.(4) din
0.U.G nr.32/2012;

8. Includerea paragrafului privind durata minima recomandatad din prospectul de emisiune in
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regulile Fondului, conform modificarilor aduse de Regulamentului A.S.F. nr.2/2018;

9. Detalierea prevederilor privind evaluarea activelor conform prevederilor Regulamentului
nr.2/2018 si modificarea limitei maxime de tolerantda a materialitatii erorii de calcul: 0.50%
pentru fondurile cu investitii Tn actiuni si 0.25% pentru fondurile cu investitii preponderente n
instrumente cu venit fix;

10. Detalierea prevederilor privind prelucrarea datelor cu caracter personal n contextul
Regulamentului GDPR;

11. Modificarea prevederilor privind obiectului contractului de depozitare, conform noului contract
de depozitare semnat cu Depozitarul si detalierea obligatilor Depozitarului, conform
prevederilor contractului de depozitare;

12. Detalierea prevederilor privind instructiunile primite de Depozitar de la Administrator, conform
prevederilor contractului de depozitare;

13. Modificari ale structurii de comisioane suportate de Fondurile Administrate.

8. Evenimente relevante in legatura cu aplicarea principiilor de guvernanta

corporativa

Evenimentele relevante in legatura cu aplicarea principiilor de guvernanta corporativa in decursul anului
2018 de catre BRD Asset Management S.A.l. S.A. au constat in:

- Modificarea prevederilor Actului Constitutiv pentru completarea si actualizarea atributiilor
Adunarii Generale a Actionarilor si ale Consiliului de Administratie;

- Aprobarea de catre Autoritatea de Supraveghere Financiara a unui nou membru in Conducerea
Executiva si a unei noi persoane ce detine o functie cheie (ofiter conformitate);

- Notificarea catre Autoritatea de Supraveghere Financiara a unei noi persoane ce detine functia
cheie de auditor intern Tn cadrul societatii;

- Revizuirea procedurilor interne relevante pentru guvernanta corporativd, precum: Codul
Deontologic al S.A.l.,, Regulamentul Intern al S.A.l., Regulamentul de Organizare si Functionare al
S.A.l., Procedura de control intern, Procedura privind solutionarea conflictelor de interese, Procedura
privind politica de remunerare, proceduri privind administrarea riscurilor;

- infiintarea Comitetului de Remunerare, format din membrii neexecutivi ai Consiliului de
Administratie. Este un comitet cu rol consultativ care asistd Consiliul de Administratie Tn realizarea
responsabilitafilor pe linia elaborarii si implementarii politicii de remunerare;

- Reevaluarea interna a Conducerii Executive si a functilor-cheie de catre Consiliul de
Administratie.

In cursul anului 2018, Consiliul de Administratie a luat la cunostinta rapoartele privind activitatea de

control intern si activitatea de administrare a riscului.
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9. Politica de remunerare

in anul 2018, BRD Asset Management S.A.l. a modificat si completat Politica de remunerare, n
conformitate cu prevederile Legii 29/2017 pentru modificarea si completarea QUG nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societétile de administrare a investitiilor, precum
si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 si a Ghidului ESMA/2016/575 privind politicile
solide de remunerare in conformitate cu Directiva O.P.C.V.M..

BRD Asset Management S.A.l. instituie si aplica o politica de remunerare compatibila cu administrarea
solida si eficace a riscurilor si care s& nu Tncurajeze asumarea unor riscuri incompatibile cu profilul de
risc al Fondurilor Administrate. Politica mentioneazé componeniele fixe si variabile ale remuneratiei
oferite de Administrator si se aplica tuturor categoriilor de personal care au un impact important asupra
profilului de risc al Administratorului sau Fondurilor Administrate, inclusiv Directorilor, persoane
responsabile cu administrarea riscului, celor cu functii de control, precum si angajatilor din aceeasi
categorie de venit ca si Directorii si persoanelor responsabile care Tsi asuma riscuri.

In cadrul BRD Asset Management S.A.|., este constituit un Comitet de Remunerare format din membrii
neexecutivi ai Consiliului de Administratie, care adopta si evalueaza cel putin anual principiile generale
ale politicii si supravegheaza punerea in aplicare a acesteia.

Comitetul de Remunerare aproba si monitorizeaza remunerarea Directorilor si a functiilor de control
autorizate de catre Autoritatea de Supraveghere Financiard. Directorul General aprobé si monitorizeaza
remunerarea membrilor personalului S.A.l., cu excepfia Conducerii Executive, functiilor de control
autorizate, cu notificarea prealabild a Comitetului de Remunerare.

Politica de remunerare se bazeaza pe urmatoarele principii:

1. Politica de remunerare este conforma cu strategia de afaceri, obiectivele, valorile si interesele
societdtii, ale Fondurilor Administrate, ale investitorilor si cuprinde masuri pentru evitarea
conflictelor de interese;

2. Membrii personalului care detin functii de control sunt recompensati in functie de realizarea
obiectivelor legate de functiile lor, independent de rezultatele liniilor de business controlate;

3. Remuneratia are o componenta fixa, bazandu-se pe aceasta, si o componenta variabila,
echilibrate Tn mod corespunzator, incluzand si posibilitatea de a nu acorda componenta
variabil&;

4. Remuneratia depinde de performanta individuald, de performanta structurii din care face parte
angajatul si de rezultatele globale ale Administratorului;

5. Evaluarea performaniei se realizeaza intr-un cadru multianual adecvat perioadei de detinere
recomandate investitorilor pentru a garanta ca procesul de evaluare se bazeaza pe
performantele pe termen lung ale Fondurilor Administrate si pe riscurile aferente investitiilor
acestora;

Politica de remunerare si punerea in aplicare a politicii de remunerare fac obiectul, cel putin anual, a
unei evaludri interne, sub supravegherea Comitetului de Remunerare.
Valoarea totaléd a remuneratiilor platite de BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. S.A personalului pentru
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18

BRD ASSET MANAGEMENT S.A.L. S.A.

Str. Dr. Nicolae Staicovici, nr.2, Opera Center I, etaj 5, sector 5, cod pogtal 050558, Bucuresti, Roménia
Tel: + 4021-327.22.28/ 321.20.12; Fax: + 4021-327.14.10; e-mail: office@brdam.ro; http://www.brdam.ro
Capital social: 4.000.000 lei; Nr. Reg. Comertului J40/7066/2000; Cod unic de inregistrare 13236071;
Aut.A.S.F. - Decizia nr.527/30.03.2001; Nr. Registru A.S.F. PJRO5SAIR/400010/26.02.2003

Rarifinmrn fnrarici T vamickeil da midane® o wcalianRollac da data fis anvcactar mavcanal foh e 712000




BRD

Asset Management Raport anual
GROUPE SOCIETE GENERALE FDI BRD ACT“JNI

exercitiul incheiat la 31 decembrie 2018 este:

' BRD Asset Management S.A.l. - Remuneratie ﬁléiitﬁ in anul financiar 2018 personalului

din care, din care,

Remuneratie = Remuneratie fixa = Remuneratie NUm3
totald (brutd) | (brutd) conform variabila | benl;?;;ri !
... ctr.munca/mandat  (brutd) = "7
(A)=(B)+(C) (B) ' (9]

Lo - -RON- i -RON- { -RON-

1. Personal Identificat: i ‘3

. - Persoane cu functii de conducere: 910,007 | 742,147 167,860 | 4

- - Persoane cu functii de control: | 531,431 | 453,496 77,935 | 6

. - Alt personal identificat: i 1,064,673 860,887 203,786 6

| 2. Alte categorii de Personal: 232,468 | 198,297 34,172 | 8

i TOTAL 1 2,738,579 | 2,254,827 i 483,752

Numarul mediu de persoane salariate in cursul exercitiului financiar 2018 este de 14 persoane, din care
2 persoane ocupa functii de conducere.

Fondurile administrate de BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. S.A nu platesc comisioane de
performanta salariatilor.

10. Informatii privind operatiunile de finanfare prin instrumente financiare

in 2018, FDI BRD ACTIUNI nu a efectuat tranzactii cu instrumente financiare de tipul contractelor repo,
reverse-repo sau sell-buy back, si nu a efectuat operatiuni de finantare a fondului prin instrumente
financiare in sensul prevederilor Regulamentului UE nr.2365/2015.

11. Evenimente ulterioare datei de raportare

in perioada dintre sfarsitul datei de raportare si data autorizarii situatiilor financiare nu au existat alte
evenimente semnificative care ar putea conduce la ajustéari ale Situatiilor Financiare pentru exercitjul
incheiat la 31 decembrie 2018.

Mihai PURCAREA
Director General
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