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Dragé investitorule,

Investitia ta in Fondurile Administrate de noi este §i o investifie in echipa noastrd si o dovadi de
incredere. Muffumim! Si te asigurdm cd meritim increderea ta.

BRD Asset Management S.A.1. este una din cele mai vechi societiti de administrare a investifiilor din
Romania, cu o tradifie de 18 ani in gestionarea banilor clientilor. Pe parcursul anilor, am gestionat
resurse de la persoane fizice, companii gi institutii financiare, ajutdnd clientii sa isi indeplineascs
obiectivele investitionale. Ne folosim de toatd experienta acumulatd pentru a gestiona cu

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

Anul 2018 a adus deopotrivd multe provocéri in gestionarea investitiilor, cét si oportunitifi. Pe plan
local, cresterea economicd a incetinit, inflafia a rdmas ridicatd eroddnd puterea de cumpdérare,
dobénzile au crescut semnificativ, iar piata de actiuni a fluctuat puternic in contextul modificaritor
legislative. Piefele internationale au fluctuat puternic trecdnd de la o perspectivd de cregtere economicé
§i cregteri de dobédnzi la temperare gi chiar la temeri privind recesiunea in anumite {ari, iar tensiunile
comerciale au continuat sa fie un factor negativ pentru cregterea economica globala.

Suntem increzétori ca fondurile administrate de noi au oferit o alternativi buna de investitii pe parcursul
acestui an caracterizat de incertitudine si volatilitate. Performanta obtinuta in 2018 a fost apreciatd gi
de presa financiard, BRD Asset Management primind distinctia “Best in Asset Management” din partea
revistei Piata Fianciara.

Stabilirea unui orizont de timp potrivit, diversificarea plasamentelor si investirea periodicé, toate sunt
modalititi promovate de BRD Asset Management S.A.l. clientilor si potentialilor sai clienti in proiectele
sale ce vizeazd educalia financiard prin care $i tu ii pofi spori sansele de indeplinire a obiectivelor
investitionale. Noi, echipa BRD Asset Management S.A.l., te sustinem 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 noastra
de produse: BRD Diverso incorporeazd acum gi un obiectiv de limitare a pierderilor pentru a oferi un
plus de protectie, in timp ce BRD Obligatiuni este primul fond administrat local a c3rui strategie pune
accent pe segmentul obligatiunilor corporative.

Anul 2019 ne agteapta cu noi provocdri, dar i oportunitdti. Ne bucurdm cé ne esti aléturi.

Cu deosebitd consideralie,
Echipa BRD Asset Management S.A.l. S.A
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1. Informatii generale

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

BRD Euro Fond este un organism de plasament colectiv in valori mobiliare, autorizat de A.S.F. prin
Decizia nr. 452/30.03.2010 si este inregistrat in Registrul Public al A.S.F. cu nr.
CSCO06FDIR/400064/30.03.2010.

Fondul este constituit la initiativa BRD Asset Management S.A.l. prin contract de societate inchelat la
data de 30.03.2010, iar durata Fondului este nedeterminata.

Avand in vedere obiectivele Fondului si politica de investitii, acesta se adreseazi investitorilor cu un
profil conservator, dispusi sa fsi asume un nivel scazut de risc, ce urméresc obtinerea de venit prin
performante financiare stabile pe termen mediu.

Durata minimé recomandata este de minim 1 an. Cu toate acestea, unitatile de fond pot fi riscumparate

in orice moment.

Date privind Administratorul Fondului
BRD Asset Management S.A.l. este constituitd in conformitate cu dispozitiile Legii nr. 31/1990 privind

societafile comerciale, cu modificarile si completarile ulterioare, si cu reglementarile specifice aplicabile
pietei de capital, cu o duraté nelimitatd de functionare, fiind inregistrata la Oficiul Registrul Comertului
Bucuresti sub nr. J40/7066/2000, cu codul unic de Tnregistrare 13236071, Obiectul de activitate al BRD
Asset Management S.A.l. il constituie administrarea organismelor de plasament colectiv in valori
mobiliare.

BRD Asset Management S.A.l. a fost autorizaté prin Decizia nr. 527/30.03.2001 si este inregistrata in
Registrul A.S.F. cu nr. PJRO5SAIR/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, Inmatriculatd la Oficiul Registrului Comertului sub nr.J40/608/1991, cod unic de
inregistrare RO361579, inscrisa n Registrul A.S.F. cu nr. PJR10DEPR/400007, autorizata de A.S.F.
prin Decizia nr. 4338/09.12.2003, cu numarul de inregistrare 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.
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Date privind distributia de unitéti de fond ale Fondului

Operatiunile de subscriere si rAscumparare de unitati de fond pot fi efectuate astfel:
¢  Prin reteaua Distribuitorului;
e Prin serviciul on-line MyBRD Net al Distribuitorului (dedicat persoanelor fizice);
e Prin telefon pentru clientii private banking;

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 inceput anul 2018 inregistrand cresteri pentru actiuni si obligatiunile
corporative, evolutie similara cu cea de la inceputul anului 2017. Dupéa un inceput pozitiv, luna martie
a adus volatilitatea in piete. Printre principalele cauze ce au determinat aceasta 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 céteva ori
pe parcursul anului. Dacé in SUA activitatea economica a inregistrat un ritm sustinut de crestere, alte
economii au dat semne de incetinire. In aceasti categorie putem include zona Euro (unde Tn 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 sa nu fie vazute favorabil de catre investitori, acestia reducand investitile din astfel
de piete. Bancile centrale importante au trimis mesaje care sugerau o continuare a intaririi politicii
monetare Tn toamna anului trecut. Astfel, Tn 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, in ultimele zile ale anului, banca centrala a SUA (FED) a dat de inteles ca va
tempera indsprirea politicii monetare, dar aceasta 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 Roméniei au avut un prim semestru 2018 mai slab, cand
randamentele au crescut, de la 4,3% pentru titlurile cu scadenta de zece ani péna 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 in care excesul de lichiditate a disparut, discutiile privind o posibila modificare a Pilonului
Il de pensii, majorarea dobanzii cheie si inflatia care venea in afara intervalului tintit de Banca Nationala
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a Romaniei (BNR). in plus, BNR a recurs in ultimele luni ale semestrului si la operafiuni repo care au
tras lichiditate din piata monetara, astfel c& dobanzile s-au situat peste dobanda de politicd monetara.
Semestrul al doilea al anului a adus o performantd mult mai bund a titlurilor de stat in RON,
randamentele scazand in ciuda ingrijorarilor privind deficitul bugetar. La aceasta evolutie a contribuit,
probabil, si faptul ca dupa maximul Tnregistrat in iunie, inflatia a inceput s intre pe un trend descendent,
iar BNR a fnceput s& acopere deficitul de lichiditate prin injectarea de lichiditate in piat3.

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

Dupa cresterea rapida din 2017, economia Romaniei a incetinit ritmul de crestere, in principal in prima
parte a anului, astfel ca pe ansamblul lui 2018 cresterea produsului intern brut a fost de 4,1%, o cifra
inca solida. Consumul privat a rdmas in continuare principalul motor al cresterii economice, alimentat
de majorarile salariale din ultimii ani. Tot pe partea de cerere, investitiile au avut o performanta slab4,
scazand cu 3,2% fata de nivelul de anul trecut. Cererea interna crescuta 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 economica cu exceptia constructiilor.

Avand Tn vedere masurile de relaxare fiscalad aprobate Tn 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 ca pana in ultima luna a anului deficitul bugetar a fost mai mare decat nivelul
intalnit in anii precedenti. Astfel, la sfarsitul lunii iunie, deficitul bugetar raportat la PIB-ul estimat a fost
de 1,69% fata de un nivel de 0,69% inregistrat in perioada similara din 2017. Deficitul bugetar (cash)
raport pentru intreg anul 2018 a fost de 2,9%. Riscul ca pozitia fiscala sa se deterioreze a continuat sa
fie mentionat de céatre agentiile de rating, dar acestea nu si-au revizuit opinia fa{a de riscul de tara al
Romaniei. 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 stabild, iar S&P a pastrat
ratingul de BBB-. Pe de altd parte, datoria publica a Romaniei ramane 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 tintitd 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 Tnceput sa dispara si a incheiat anul tot la 3,3%.

Cererea internd in crestere a facut ca deficitul de cont curent s& continue si se adanceasca pe
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parcursul anului 2018, ajungand la 9,4 mid EUR (4,7% din PIB), in crestere cu peste 58% fata de

valoarea Tnregistrata in anul anterior.

Dec.16  Dec.17 Mar.i8  Jun.18 Sep.18 Dec.18

Produsul intern brut (%, an/an) 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% 1550% 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 politicd monetars 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%

Dupéa semnalul dat la sfarsitul anului 2017 c& politica monetara se va intiri, 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 neschimbaté dobénda de politicd monetara avand in vedere anticipatiile ca
inflatia s& reintre in intervalul de variatie.

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

Moneda nationala a rdmas relativ constant fats de EUR, o evolutie foarte bund mai ales in context
regional. Monedele altor tari din regiunea CEE s-au depreciat fata de EUR si implicit fatd de RON,
inscriindu-se n trendul de ieftinire a activelor din térile emergente.

3. Obiectivele de investitii

Fondul are ca obiectiv stabilitatea din punct de vedere al performantei si lichiditatea ridicata in conditii
de expunere limitatd la risc. Din aceste considerente, politica de investitii urmareste structurarea
plasamentelor cu preponderenta pe piata instrumentelor cu venit fix, in instrumente pe termen scurt si
mediu gi/sau Tn active lichide, cu respectarea conditiilor legale impuse de A.S.F.. Politica de investitii a
Fondului urmareste mentinerea unui nivel de risc pentru investitorii in Fond care s fie compatibil cu
obiectivele de administrare ale Fondului si cu duratd minima recomandata a investitiilor.

Pe parcursul anului 2018, valoarea unei unitati de fond emise de BRD Euro Fond a scézut cu 0,44%.

in graficul de mai jos, este prezentata evolutia valorii unitare a activului net al Fondului fata de un indice
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de referinta.!

Performance BRD Euro Fond vs. randament de referinta
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Activele cu venit fix sunt evaluate prin utilizarea unor cotatii de piats (Bloomberg) atunci cand existi o
cotatie de piata relevantd. Valoarea unitara a activului net al Fondului a fost la 31 decembrie 2018 de
EUR 138,0886. De la lansarea Fondului, valoarea unitar4 a activului net a crescut cu 38,2%.

Pe parcursul anului 2018, activul net al Fondului a scazut cu 29,5 milioane EUR, adica cu 9,6%, la 276
milioane EUR.

Investitiile Fondului la data de 31.12.2018 se prezinta astfel: 98,9% obligatiuni guvernamentale,
municipale, corporative si titluri de stat, 27,3% in depozite bancare, sumele aflate in conturile curente
reprezinta 1,3%, investitii in titluri de participare reprezinta 2,4%, operatiunile repo reprezinta -28,1%
iar alte active -1,80%.

Valoarea unitard a activului net a fost relativ stagnanta cu o ugoara scadere n ultimele luni ale anului.
Nivelul minim al VUAN-ului a fost cel din 28.11.2018 (137,7024 EUR), iar cel maxim din 09.08.2018
(138,9527 EUR).

Numéarul de investitori la data de 31.12.2018 a fost de 5.381, din care 5.174 persoane fizice si 207
persoane juridice.

! Indicele de referinti este compus 90% din indicele titlurilor de stat ale Roméniei denominate in EUR GERO
(ICE BofAML Euro Romania Sovereign Index) $i 10% din EURIBOR la 3 luni, in linie cu obiectivele Fondului.
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4. Politica de investitii

Politica de investitii a Fondului urméreste plasmente preponderente in instrumente ale pietei monetare
si instrumente pe termen scurt si mediu. in luarea deciziilor de investire, sunt avute in vedere criterii de
lichiditate si risc. Politica de investiti a Fondului permite alocarea de p&na la 100% din active in
instrumente monetare si cu venit fix. Fondul nu poate investi in actiuni. Fondul se adreseaz celor care
doresc expunere pe moneda EUR.

Vazuta din punctul de vedere al principalelor clase de active, expunerea Fondului pe obligatiunile
guvernamentale a fost pe un usor trend ascendent in special in a doua parte a anului. De la un nivel
de 48,9% la sfarsitul lui 2017, ponderea obligatiunilor guvernamentale a scizut la 45,0% in luna iunie,
dar a terminat anul 2018 la 51,8%. De departe cea mai mare parte a acestora a fost denominata in
EUR, 47,2% la sfarsitul lui decembrie 2017 si 46,3% la decembrie 2018, in timp ce o mica parte a fost
denominata in USD. Acestea din urmé au inceput anul cu o pondere de 1,7% din active si l-au terminat
la 5,5%. Din punctul de vedere al emitentilor, majoritatea titlurilor de stat au fost emise de catre
Ministerul Finantelor Publice din Romania, 46,3% la sfarsitul lui decembrie 2017 si 45,7% la sfarsitul
lui decembrie 2018. Ceilalfi emitenti de titluri guvernamentale au fost reprezentati de guverne din {ari
balcanice. Astfel, Fondul a achizitionat eurobonduri emise de catre Muntenegru pe parcursul anului,
cand a participat la o noua ofertd de eurobonduri a acestei tari. Maturitatea medie a obligatiunilor
guvernamentale din portofoliu a scdzut usor pe parcursul anului. Fondul a participat si la ultima
emisiune de eurobonduri a Romaniei din toamna anului, achizitionand titluri cu maturitate 2029.
Obligatiunile de stat roméanesti denominate in EUR si USD au avut un inceput foarte bun, urmat de un
an dificil, in principal in primévaré si in ultimele doua luni ale anului deoarece increderea investitorilor
fata de activele din tarile emergente s-a diminuat, iar preful lor a scizut. Obligatiunile romanesti nu au
fost ajutate nici de faptul cd Romania a fost una dintre putinele tari din regiune care a emis in mod
constant eurobonduri. Obligatiunile denominate in USD au fost mult mai volatile decét cele denominate
in EUR. investitorii in ETF-uri fiind mult mai prezenti aici si deci sunt mult mai sensibile la schimbarile
de sentiment si fluxuri de capitaluri. Cea mai mare parte a riscului valutar al Fondului (expuneri pe alte
valute decéat EUR) este acoperitd prin operatiuni specifice.

Obligatiunile emise de catre companii au avut o pondere in jurul a 50%, dar cu o tendinta de scadere
in ultimul trimestru al anului. Astfel, de la o expunere de 56,2% la sfarsitul anului 2017, obligatiunile
emise de cétre companii au ajuns in decembrie 2018 la 47,1%. Printre obligatiunile corporative care
au intrat in portofoliul Fondului pe parcursul primului semestru din 2018, putem mentiona:

(i) noile obligatiuni cu maturitate martie 2025 emise de catre compania imobiliara cu focus pe Romania
Globalworth, cu pondere n activul Fondului de 1,3%;

(il) noile obligatiuni denominate in EUR cu scadenta iunie 2025 emise de citre cea mai mare companie
energetica bulgara, Bulgarian Energy Holding, cu pondere in activul Fondului de 1,0%,;
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(iii) obligatiunile Tn EUR cu scadenta iunie 2021 emise de catre compania imobiliara NEPI Rockcastle,
cu o pondere in activul Fondului de 1,3%;

Globalworth este liderul piefei de birouri din Bucuresti, cu un rating de credit din Ba1 de la agentia
Moodys, rating ce a fost imbunatatit pe parcursul anului. Bulgarian Energy Holding este campionul
energetic bulgar, definut in intregime de cétre statul vecin, si care are un rating de BB din partea Fitch.
Si ratingul Bulgarian Energy a fost imbunatatit pe parcursul anului, in mare parte ca urmare a
imbunétatirii ratingului de tara al Bulgariei. Obligatiunile NEPI au fost printre cele mai volatile active ale
Fondului. Totusi, compania are un rating de credit, reconfirmat de agentiile de rating, superior celui al
Romaniei, BBB de la agentia S&P. Printe cele mai mari vanzari ale Fondului de obligatiuni emise de
catre companii sunt cele emise de catre JP Morgan Structured Products, Erste Group Bank sau
Emerald Capital. Aceste trei obligatiuni au avut o pondere de 3,4%, 3,3% si respectiv 1,6% in activul
Fondului la sfarsitul anului 2018.

Expunerea Fondului pe depozite bancare a crescut pe parcursul anului 2018, urcand de la 10,2% la
sfarsitul anului 2017 la 17,4% in luna iunie 2018 i ajungand la un nivel de 27,3% la sfarsitul lui 2018.
Si expunerile din operatiunile repo ale Fondului au fost pe un trend ascendent in aceasta perioda,
reprezentand -16,8% din activ la sfargitul anului precedent si -28,1% la sfarsitul lunii decembrie 2018.

O evolutie a pricipalelor clase de active ale Fondului este prezentaté in graficul de mai jos.

- Evolutie structura BRD EURO FOND
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Prin investitiile pe care le-a realizat, Fondul a avut i expuneri pe alte tari decat Romania. Astfel la
sfarsitul anului 2018 primele cinci {ari pe care fondul avea expuneri din punct de vedere al emitentului
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sunt prezentate in tabelul de mai jos.

Tara Pondere in activul total (%) Expunere (Milioane EUR)
Romania 54,3% 150,0
Franta 10,5% 29,0
Statele Unite ale Americii 8,2% 227
Japonia 3,2% 8,8
Polonia 3,2% 8,7

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

Emitent Activ Pondere in activul total (%)
Ministerul Finantelor Publice Obligatiuni de stat 45,7%
Alpha Bank Romania Depozite bancare 10,6%
SG Issuer (Societe Generale) Obligatiuni corporative 9,2%
Goldman Sachs Group Obligatiuni corporative 5,2%
First Bank Depozite bancare 51%
Credit Europe Bank Romaénia Depozite bancare 4,4%
Garanti Bank Romania Depozite bancare 3,3%
PKN Orlen Obligatiuni corporative 3.2%
Nomura International Funding Obligatiuni corporative 3,2%

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 piata (care include riscul valutar, riscul ratei dobanzii si riscul de pret),
riscului de credit si riscului de lichiditate aferente instrumentelor financiare pe care le detine. 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.
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Documentele de emisiune ale Fondului prevad strategia de afaceri generala, 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 in special astfel de instrumente.
Fiecare factor de risc este detaliat in Nota 15 — Managementul Riscului din Situatiile Financiare ale FDI
BRD EURO FOND pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie 2018.

Fondul va urmari sa fructifice noi oportunitéti in vederea imbunatatirii profitabilititi plasamentelor si a a
stabilitatii din punct de vedere al performantei si lichiditatii in conditiile de risc asumate prin documentele
de emisiune.

6. Situatiile Financiare ale FDI| BRD EURO FOND

Situatiile financiare ale FDI BRD EURO FOND cuprinzand situatia rezultatului global, a pozitiei

financiare, a modificarilor capitalurilor proprii si a fluxurilor de trezorerie, sunt intocmite in concordants
cu:

- Legea contabilitatii nr. 82/1991, republicata;

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

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

Rezultatele financiare prezinta situatia financiard a FDI BRD EURO FOND aferenta activitatii curente
desfasurate pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie 2018.

2018 2017
RON RON
Venituri
Cégtig /(pierdere) net(a) privind activele financiare si (44.330.837) 10.916.848
datoriile financiare la valoarea justa prin profit si pierdere
Venituri din dobénzi 39.461.330 39.304.651
Castig / (pierdere) net(a) din cursul de schimb 2.742.554 0
(2.126.954) 50.221.499
Cheltuieli
Cheltuieli cu dobanzile - -
Cheltuieli cu onorariile depozitarului gi administratorului 7.146.213 6.709.605
Cheltuieli cu onorariile de intermediere si alte costuri de 6.558 8.400
tranzactionare
Alte cheltuieli generale 1.630.234 1.250.129
8.783.005 7.968.135
Profitul/(pierderea) exercitiului (10.909.959) 42.253.364
12
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Veniturile Fondului sunt reprezentate in principal de veniturile din dobanzi aferente instrumentelor
financiare detinute in portofoliul Fondului. Pierderile privind activele financiare si datoriile financiare la
valoarea justa prin contul de profit si pierdere sunt datorate in proportie de 13% de instrumentele
financiare derivate si in proportie de 80% de diferentele de cotatie ale obligatiunilor detinute in portofoliul
Fondului.

FDI BRD EUROFOND a inregistrat Tn anul 2018 o crestere a cheltuielilor operationale de aproximativ
7% fata de anul 2017, datorita variatiilor activelor aflate in administrare pe parcursul anului 2018 (2018:
276,042,491EUR fata de 2017: 305,557,408EUR).

in cadrul pozitiei ,Alte cheltuieli generale”, sunt suprinse cheltuielile aferente serviciilor bancare (in
proportie de 0,4%), estimarea pierderilor de credit preconizate (In proportie de 5%), cheltuielile de audit
(in proportie de 13%) si cheltuielile cétre Autoritate de Supraveghere Financiara — ASF (in proportie de
79%).

7. Schimbari semnificative in prospectul de emisiune

in primul semestru al anului 2018, Autoritatea de Supraveghere Financiard 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 si a obiectivelor de administrare;

b) Modificarea persoanelor responsabile cu analizarea oportunitatilor de investitii;

¢) 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 in administrarea BRD Asset Management S.A.l. S.A.";

d) Introducerea posibilititii de efectuare a operatiunilor de subscriere si réscumparare prin
intermediul telefonului pentru clientii considerati clienti ,Private banking” ai distribuitorului BRD
- Groupe Societe Generale;

e) Modificarea punctului 3.2.5 din Prospectele de emisiune ,Instrumente tehnice care ar putea fi
folosite in 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 in 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 Sccietatea de Administrare”, 2.5 ,Nivelul
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comisioanelor de depozitare si custodie”, 2.6 ,Responsabilititile Depozitarului fata de
Societatea de Administrare si fatd de investitorii Fondului” si 2.7 ,Incetarea contractului de
depozitare” din Regulile Fondului;

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;

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

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 in 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 afl3

in analizd la Autoritatea de Supraveghere Financiara si vor fi aduse la cunostinta investitorilor la
autorizarea acestora.

Modificarile relevante constau in:

o

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 apérea in activitatea curenté a Depozitarului;
Detalierea informatiilor privind identitatea Fondului;

Adaugarea unui paragraf nou ,Profilul investitorului”;

Reformularea punctului ,Categorii de instrumente financiare in care Fondul investeste” — in
sensul prevederilor art.82 din O.U.G. nr.32/2012;

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

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

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

corporativa

Evenimentele relevante in legatura cu aplicarea principiilor de guvernanta corporativé 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
Adunérii Generale a Actionarilor si ale Consiliului de Administratie;

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

- Notificarea cétre Autoritatea de Supraveghere Financiara a unei noi persoane ce detine functia
cheie de auditor intern in 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 in realizarea
responsabilitatilor pe linia elaborarii si implementarii politicii de remunerare;

- Reevaluarea internd a Conducerii Executive si a functiilor-cheie de catre Consiliul de
Administratie.

in cursul anului 2018, Consiliul de Administratie a luat Ia 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, in
conformitate cu prevederile Legii 29/2017 pentru modificarea si completarea OUG nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare i societatile de administrare a investitiilor, precum
$i 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 compatibild cu administrarea
solida si eficace a riscurilor si care s& nu Tncurajeze asumarea unor riscuri incompatibile cu profilul de
risc al Fondurilor Administrate. Politica mentioneaza componentele 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 isi asuma riscuri.

in cadrul BRD Asset Management S.A.l., 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 monitorizeazad remunerarea Directorilor si a functiilor de control
autorizate de cétre Autoritatea de Supraveghere Financiara. Directorul General aproba si monitorizeaza
remunerarea membrilor personalului S.A.l., cu exceptia 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
societatii, 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 0 componentd variabila,
echilibrate in mod corespunzator, incluzand si posibilitatea de a nu acorda componenta
variabila;

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

6. Evaluarea performantei se realizeaza intr-un cadru multianual adecvat perioadei de detinere
recomandate investitorilor pentru a garanta ca procesul de evaluare se bazeazd pe

performantele pe termen lung ale Fondurilor Administrate si pe riscurile aferente investitiilor
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BRD

Asset Management Raport anual
GROUPE SOCIETE GENERALE FDI BRD EURO FOND
acestora;

Politica de remunerare i punerea in aplicare a politicii de remunerare fac obiectul, cel putin anual, a
unei evaluari interne, sub supravegherea Comitetului de Remunerare.

Valoarea totala a remuneratiilor platite de BRD ASSET MANAGEMENT S.A.l. S.A personalului pentru
exercitiul Incheiat la 31 decembrie 2018 este:

BRD Asset Management S.A.l - Remuneratie plitit3 in anul financiar 2018 personalului

din care, din care,
Remuneratie Remuneratie fixa ' Remuneratie NUm&
totala (brutd) {brut) conform variabil3 benl;::‘?;;ri |
... Cir.munca/mandat = (bruta) = T
(A) =(B) +(C) (B) (C)
-RON- | -RON- i -RON-
1. Personal Identificat: i
- Persoane cu functii de conducere: 910,007 742,147 167,860 4
- Persoane cu functii de control: i 531,431 453,496 | 77,935 | 6
- Alt personal identificat: 4 1,064,673 860,887 | 203,786 6
| 2. Alte categorii de Personal: ' 232,468 198,297 34,172 8
TOTAL i 2,738,579 2,254,827 483,752

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.Al. S.A nu plitesc comisioane de
performanta salariatilor.

10. 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 ajustéri ale Situatiilor Financiare pentru exercitiul

incheiat la 31 decembrie 2018.

Mihai PURCAREA
Director General
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