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Draga investitorule,

BRD Asset Management S.A.l. este una din cele mai vechi societéti de administrare a investifiilor din
Romania, cu o traditie de 20 ani in gestionarea banilor clientilor. De-a lungul anilor am gestionat cu
responsabilitate resursele incredintate de clienti prin perioade de cregtere economica sustinuté precum
§i prin recesiuni putemice cum a fost cea din 2008-2009. Inceputul acestui an ne-a pus fata in fatd cu
un eveniment total nou prin amploare gi implicatii: pandemia COVID-19. Pandemia, precum §i masurile
de combatere a raspandirii acestui virus luate de autoritdtile din Romania si din restul tanlor afectate
au dus la o scadere puternica a activitdtii economice si a piefelor financiare. Degi au fost adoptate
programe impresionante de stimulare a economiilor, iar in domeniul medical se fac eforturi substantiale
pentru a descoperi si fabrica in maséa un vaccin eficient, este incd un grad ridicat de incertitudine cu

privire la evolutia pandemiei si a impactului asupra economiei si a piefelor financiare.

insa, precum alte crize din trecut si aceasta isi va gdsi o rezolvare, iar economia globald va continua
avansul. Niciunul dintre noi nu poate controla viitorul insd putem s& ne pregatim prin economisire,

investire periodica si crearea unui plan pe termen lung.

Noi, echipa BRD Asset Management S.A.l. iti punem la dispozitie o gamd diversificatd de fonduri de
investitii care sa te ajute in realizarea planului tiu precum si posibilitatea setdri de subscrieni

programate care s& automatizeze procesul de investifie periodica.

Anul 2020 va continua cu noi provocdri, dar si oportunitdti. Ne bucurdm ca ne egli alaturi si te putem

sprijini in planurile tale investifionale.

Cu deosebita consideralie,

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 Euro Fond (denumit in cele ce
urmeaza ,BRD Euro Fond") in semestrul | 2020.

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 finregistrat in Registrul Public al AS.F. cu nr.
CSCO6FDIR/400064/30.03.2010.

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

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

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

in orice moment.

Date privind Administratorul Fondului

BRD Asset Management S.A.l. este constituita in 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 durata nelimitata de functionare, fiind inregistrata la Oficiul National al Registrului
Comeriului Bucuresti sub nr. J40/7066/2000, cu codul unic de inregistrare 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. 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, Opera Center 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., denumita in continuare ,Depozitar”, 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, inscrisd in 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 unitati de fond ale Fondului
Operatiunile de subscriere si rascumparare de unitati de fond pot fi efectuate astfel:
e  Prin reteaua Distribuitorului;
=  Prin serviciul on-line MyBRD Net al Distribuitorului (dedicat persoanelor fizice);
e Prin telefon in cadrul unitdtilor Distribuitorului care dispun de mijloace tehnice pentru
preluarea ordinelor telefonice ;

e  Prin intermediul BRD Asset Management S.A.|;

2. Evolutia macroeconomica in semestrul |1 2020

Anul 2020 a debutat intr-o nota favorabila. Politicile monetare stimulative duse de principalele banci
centrale ale lumii, acordul comercial preliminar dintre SUA si China incheiat la finalul anului 2019 cu
privire la tarifele vamale (unul dintre subiectele care a ingrijorat anul trecut) precum si perspectivele de
imbunététire a performantei economiilor dupa usoara incetinire din anul 2019 creau premisele pentru
performante bune ale activelor cu risc (de exemplu, actiuni, obligatiuni corporative sau cele emise de
state emergente) in anul care ncepea. In acest cadru, prielnic activelor cu risc, indicii bursieri din SUA
au atins nivelurile maxime istorice la inceputul anului 2020 (in luna februarie).

Contextul de piata s-a schimbat insa radical spre finalul lunii februarie din cauza raspandirii rapide a
coronavirusului in afara granitelor Chinei. Cresterea acceleratd a numarului de cazuri in SUA si Europa,
declararea stérii de pandemie la nivel global si ulterior masurile de inchidere a economiilor luate Tn
scopul limitarii raspandirii virusului au alimentat rapid un sentiment de panica in randul investitorilor. La
nivelul pietelor financiare internationale s-au inregistrat astfel vanzari foarte intense de active cu risc,
iar multe dintre aceste segmente de piatd s-au confruntat cu disfunctionalitati. Pentru a limita efectele
negative asupra economiilor greu incercate de noul virus si pentru a asigura functionarea optima a
pietelor financiare, autoritatile (Guverne, Parlamente sau Banci Centrale) au raspuns extrem de
prompt, luand masuri fara precedent. Politicile monetare duse de majoritatea bancilor centrale, in frunte
cu Fed-ul (Banca Centrala din SUA) si Banca Centrala Europeand (BCE), au devenit si mai stimulative,
fiind reduse ratele dobanzii de politicd monetara (la zero in SUA, in Zona euro fiind deja in teritoriul
negativ), iar programele de relaxare monetara cantitativa prin care bancile cumpara obligatiuni au fost
majorate la niveluri foarte ridicate, sau chiar nelimitate in unele cazuri. Inchiderea aproape integrald a
economiilor in cele mai multe tari din Europa si in SUA a determinat contractii foarte ample (nu in putine
cazuri au fost stabilite minime istorice) in aproape toate sectoarele de activitate in luna aprilie.
Stabilizarea numarului de infectari cu coronavirus in principalele tari afectate a permis redeschiderea
graduald a economiilor incepand cu luna mai. Astfel, a inceput revenirea activitatii economice dupa
contractiile din luna aprilie, dar acesta se anunt a fi un proces de durata. In aceste conditii, asteptarile
pentru anul 2020 sunt pentru o scadere a PIB-ului global, scenariul de baza fiind pentru o revenire
partiald a economiilor In a doua jumétate a anului, dupad scaderea semnificativa inregistratd in

semestrul |.
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Dupa episoadele cu volatilitate ridicatd, perceptia investitorilor asupra activelor riscante a inceput sa
se mai Imbunétateasca in conditiile unor stimuli monetari si fiscali fara precedent, dar si a convingerii
ca ce este mai rdu din punct de vedere economic a fost depasit in luna aprilie. Astfel, scaderile ample
de pret inregistrate pe pietele financiare globale cu precadere in luna martie au fost recuperate intr-o
proportie mai mica sau mai mare pana la finalul semestrului I.

Criza provocata de coronavirus a afectat si Romania. Cresterea aversiunii la risc pe pietele financiare
internationale in luna martie a determinat vanzari intense de titiuri de stat roméanesti (denominate atat
in lei cat si in valuta). Astfel, randamentele titlurilor de stat au atins niveluri extrem de ridicate (pretul
lor scade cand randamentul creste), pentru titlurile de stat Tn lei nivelurile maxime fiind consemnate in
luna martie, iar cele in valuta inregistrand cresteri aditionale ale randamentelor pana inclusiv in luna
mai. Un rol esential pentru evolutia titlurilor de stat denominate in RON I-a avut interventia Béancii
Nationale a Romaniei (BNR) din data de 21 martie cand a redus de urgenta rata dobanzii de politica
monetara cu 50 de puncte de baza si a anuntat ca va cumpara titluri de stat in RON din piata secundara,
ceea de a dus la scaderea randamentelor titlurilor de stat in lunile care au urmat. Pe de alta parte,
performanta titlurilor de stat denominate in valuta a continuat sa fie nefavorabila, in conditiile in care
perspectivele macroeconomice interne se deteriorau alimentand ingrijorarile investitorilor cu privire la
o potentiala revizuire a ratingului de tara in categoria nerecomandata investitiilor. Succesul emisiunii
de Eurobonduri din luna mai (suma imprumutata a fost de 3,3 mild. EUR, dar cererea din partea
investitorilor a fost mult mai mare, respectiv 12 mid. EUR) a transmis un semnal pozitiv investitorilor,
ceea ce a determinat o scadere a randamentelor titlurilor de stat in valuta ulterior pe piata secundara.
Mai mult, confirmarea ratingului suveran al Romaniei la BBB- (perspectiva ,negativd”) a dus la noi
scaderi de randamente, titlurile de stat roméanesti beneficiind de pe urma evolutiifor favorabile de pe
pietele financiare internationale. Astfel, la finalul semestrului I, randamentele titlurilor de stat in RON
au revenit in apropierea nivelurilor inregistrate anterior crizei provocate de coronavirus, dar
randamentele titlurilor de stat romanesti in valuta s-au mentinut pana la finalul semestrului | mult peste
nivelurile pre-criza, in ciuda unei reveniri consemnate incepand cu finalul tunii mai.

Pe fondul evolutiilor economice bune din primele doua luni ale anului, dar si pentru ca restrictiile impuse
pentru a limita cresterea numarului infectarilor cu coronavirus au afectat doar jumatate din luna martie,
dinamica trimestriald a Produsului Intern Brut (PIB) din tara noastra s-a mentinut in teritoriul pozitiv in
primul trimestru al anului (+0,3%, rata anuala de crestere fiind de 2,4%), Romania fiind printre singurele
tari europene care au evitat debutul crizei inca din primul trimestru. Situatia s-a schimbat in trimestrul
Il cand cel mai probabil Romania a consemnat o contractie trimestriala ampla a PIB-ului, dupa cum
sugereaza dinamica indicatorilor macroeconomici disponibili 1a frecventa lunara. Aproape toate
sectoarele de activitate au inregistrat scaderi semnificative in luna aprilie, iar revenirea din lunile
urmatoare a fost doar partiala.

Pe parcursul semestrului |, rata inflatiei s-a redus la un nivel de 2,6% 1n iunie (in mai a fost atins chiar
un nivel mai redus, de 2,3%) de la 4% in decembrie 2019. Printre factorii care au dus la scaderea

inflatiei in primele sase luni ale anului se numara reducerea pretului combustibililor, determinata de
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taierea accizelor la inceputul anului, dar si de reducerea ampla a cotatiilor internationale ale petrolului
pe fondul crizei provocate de coronavirus. Scaderea ratei inflatiei din ultimele luni nu se datoreaza insa
reducerilor presiunilor inflationiste de baza, data fiind mentinerea ratei inflatiei Core 3 (IPC exclusiv
preturi administrate, preturi volatile ale alimentelor si combustibililor, tutun si alcool) la un nivel ridicat
(3,7% 1n iunie 2020, neschimbat fatd de decembrie 2019).

Criza provocata de coronavirus a avut efecte negative si asupra executiei bugetare care a rezultat intr-
un deficit bugetar foarte amplu in primul semestru din 2020, insumand 4,2% din PIB anual. Masurile
adoptate pentru combaterea efectelor negative ale coronavirusului asupra economiei si asupra
populatiei au presupus atat o crestere ampla (cu 13,6% in perioada ianuarie-iunie fatd de aceeasi
perioada din 2019) a cheltuielilor statului (somajul tehnic, indemnizatiile pentru medici sau cheltuielile
cu bunuri si servicii), dar si o reducere (cu 1,6% in perioada ianuarie-iunie fatd de aceeasi perioadé din
2019) a veniturilor publice (pe fondul amanarii platilor de impozite si taxe, al rambursarilor ample de
TVA, dar si din cauza scaderii activitatii economice). Totusi, masurile fiscale luate in cazul Romaniei
au fost limitate ca amploare, dat fiind spatiul fiscal redus — tara noastra inregistra un deficit fiscal ridicat
inainte de declansarea crizei (4,3% din PIB in 2019).

Masurile de distantare sociala si de inchidere a mai multor sectoare de activitate a determinat o
reducere a schimburilor comerciale globale. Evolutile inregistrate in Romania in semestrul |, adica
scaderi ample atat ale exporturilor de bunuri si servicii cat si ale importurilor, se inscriu in aceleasi
tendinte.

Asa cum mentionam anterior, in semestrul | BNR a redus rata dobanzii de politicd monetara (prima
data in martie cu 50 de puncte de baza si a doua oara in mai cu 25 de puncte de baza), de la 2,50%
la finalul anului 2019 la 1,75% in iunie 2020. incepand cu finalul lunii martie, BNR a acoperit necesarul
de lichiditate din piata monetara prin intermediul operatiunilor REPO. In plus, in perioada aprilie-iunie,
BNR a achizitionat titluri de stat in lei din piata secundara in suma totala de 4 miliarde. RON. Moneda
nationala a finregistrat unele presiuni de depreciere, mai pronuntate in luna martie pe fondul
turbulentelor din pietele financiare internationale, depreciindu-se cu aproape 2% relativ la EUR. O parte
din aceastd depreciere a fost recuperatd pe fondul reducerii aversiunii la risc, astfel ca, la finalul
semestrului |, cursul de schimb EUR/RON crescuse cu 1% comparativ cu finalul lunii decembrie 2019.
Leul s-a dovedit a fi mult mai rezilient comparativ cu celelalte valute din regiune (HUF, PLN) in
momentele de tensiuni accentuate pe pietele financiare internationale. Diferentialul de dobanda pozitiv
pe care Romania il are comparativ cu celelalte tari din regiune, dar si regimul cursului de schimb din
tara noastra, respectiv cel de flotare controlatd, s-au numarat printre factorii care au limitat deprecierea

RON-ului in aceasta perioada.
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Evolutia principalilor indicatori macroeconomici

T4 2018 T12019 T22019 T3 2019 T42019 T12020 T22020

Produsul intern brut (%, an-la-an) 4.4 5.0 4.4 3.0 4.3 2.4
Productia industriala (%, an-la-an) * 11 1.5 4.8 6.1 -6.9 -14.5 -28.0
. . " B s
?mamlca salariilor nete (%, an-la-an) 125 13.7 155 14.7 13.0 71 25
. .

R.ata §omaj.ulm (%, valori la finalul 40 3.9 3.8 41 40 46 5.2

trimestrului) *

Deficit bugetar (ultimele 4 trimestre,

% din PIB) 29 29 3.2 3.7 4.6 5.6 6.8
= oy = .

In.ﬂagle (A;e?n la-an, valori la finalul 3.07 4.03 3.84 3.49 4.04 3.05 258

trimestrului)

Dobénda de politica monetara (%,

valori la finalul trimestrului) 250 250 250 250 250 2.00 175

Randament obligatiuni de statin
RON pe 2 ani (%, valori 1a finalul 3.77 3.23 3.40 3.36 3.62 3.52 3.33
trimestrului, cotatie mid)

Robor 3 luni (%, valori la finalul

) . 3.02 3.23 3.23 3.09 3.18 2.55 2.20
trimestrului)

Sursa: INS, BNR, MFP, Bloomberg

* Dinamici la luna mai

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 investiti va urmari structurarea
plasamentelor cu preponderenta pe piata instrumentelor cu venit fix, in instrumente pe termen scurt si
mediu si/sau in active lichide, cu respectarea conditiilor legale impuse de A.S.F.. Politica de investitii a
Fondului va urmari mentinerea unui nivel de risc pentru investitorii in Fond care sa fie compatibil cu
obiectivele de administrare ale Fondului si cu duratd minima recomandata a investitiilor.

Pe parcursul semestrului | din 2020, valoarea unei unitati de fond emise de BRD Euro Fond s-a redus
cu 4,66%. Tn graficul de mai jos, este prezentatd evolutia valorii unitare a activului net al Fondului fata
de un indice de referinta.’

! Indicele de referinta este compus din: 65% randamentul total al tuturor obligatiunilor de stat emise de Roménia
denominate in EUR cu maturitate mai mica de 5 ani, 25% indicele de obligatiuni corporative si 10% EURIBOR
la 3 luni. in linie cu obiectivele Fondului.
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Activele cu venit fix sunt evaluate prin marcare la piata (atunci cand exista o cotatie de piata relevanta).
Valoarea activului unitar net a Fondului la data de 30 iunie 2020 a fost de EUR 135,9598. De la lansarea
Fondului, valoarea unitard a activului net a crescut cu 36,75%.

Pe parcursul semestrului | din 2020, activul net al Fondului s-a redus cu 137,7 milioane EUR, adica cu
31,3%, la 301,6 milioane EUR.

Investitiile Fondului la data de 30.06.2020 se prezinta astfel: 108,3% obligatiuni guvernamentale si
corporative, 10,6% Tn depozite bancare, investitiile Tn titluri de participare reprezinta 3,3%, operatiunile
repo reprezinta -23,1%, iar alte active 1,0%.

Valoarea unitara a activului net a inregistrat o volatilitate mai ridicata in semestrul | din 2020 comparativ
cu alte perioade. Nivelul minim al VUAN-ului a fost cel din data de 11.05.2020 (132,8176 EUR), iar cel
maxim din data de 21.02.2020 (143,9974 EUR).

Numarul de investitori la data de 30.06.2020 a fost de 8.492, din care 8.295 persoane fizice i 197

persoane juridice.

4. Politica de investitii

Politica de investitii a Fondului urmareste plasamente 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 investitii a Fondului permite alocarea de pana la 100% din active in
instrumente monetare si cu venit fix. Fondul nu poate investi in actiuni. Fondul se adreseaza celor care
doresc expunere pe moneda EUR.

Vé&zutd din punctul de vedere al principalelor clase de active, expunerea Fondului pe obligatiunile
guvernamentale a crescut in decursul semestrului |, de la o pondere de 54,5% in total active la finalul

anului 2019 la 66,4% la finalul semestruiui | 2020. Expunerea pe titlurile de stat a Fondului atinsese un
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nivel maxim de 76,8% in luna aprilie, cresterea rapidad din martie si aprilie find o consecintd a
rascumparérilor importante (mult mai semnificative in martie) cu care Fondul s-a confruntat in aceste
doua luni. Ulterior, expunerea pe ftitluri de stat in valutd s-a redus usor in ultimele doud luni ale
semestrului I. La finalul semestrului I, expunerea pe titluri de stat era reprezentatd exclusiv de
obligatiuni denominate in euro, intrucat Fondul si-a redus integral expunerea pe obligatiuni de stat in
USD pana la finalul semestrului I. Performanta titlurilor de stat in valutd a fost afectatd in mod
semnificativ. de criza provocatd de coronavirus care a dus la fnriutdtirea perspectivelor
macroeconomice interne. Dupa evolutiile foarte bune din primele doua luni ale anului, titlurile de stat in
valutd au consemnat cresteri abrupte ale randamentelor (scaderea preturilor) in luna martie, pe fondul
cresterii aversiunii la risc pe pietele financiare internationale. Performanta acestora a continuat sa se
inrdutateasca pana la jumatatea lunii mai, data fiind cresterea riscului unei revizuiri in sens descendent
a ratingului suveran al Romaniei in categoria nerecomandata investitiillor. Emisiunea de Eurobonduri
din mai care s-a bucurat de o cerere bund din partea investitorilor a determinat unele scaderi de
randamente ale titlurilor de stat Tn valuta pe piata secundaré in perioada imediat urmatoare. Ulterior,
decizia agentiei de rating S&P de a mentine nemodificat ratingul suveran al Roméaniei in data de 5 iunie
a determinat scaderi importante ale randamentelor titlurilor de stat in valuta pe finalul semestrului I. Tn
ciuda acestei imbunatatiri a performantei, preturile obligatiunilor de stat in euro se situa la finalul
semestrului | semnificativ sub nivelul anterior declansarii crizei provocate de coronavirus.

Din punctul de vedere al emitentilor, majoritatea titlurilor de stat existente in portofoliul Fondului au fost
in continuare cele emise de catre Ministerul Finantelor Publice din Romania, reprezentand 65,7% din
totalul activelor Fondului. Ceilalti emitenti de titluri guvernamentale erau guverne din {ari europene
(Macedonia sau Muntenegru). Maturitatea medie a obligatiunilor guvernamentale din portofoliu a
crescut usor pe parcursul semestrului I. Fondul a participat la emisiunile de Eurobonduri ale Romaniei
din ianuarie (obligatiuni cu maturitatea in 2032 si in 2050) si din luna mai (obligatiuni cu maturitatea in
anul 2030).

Expunerea Fondului pe obligatiunile emise de cétre companii a crescut in semestrul | din 2020,
reprezentand 41,9% din totalul activelor Fondului la finalul lunii iunie 2020, in crestere de la 37,8% la
finalul anului trecut. Ponderea acestora atinsese un nivel maxim de 51,7% la finalul lunii aprilie, saltul
din lunile martie-aprilie fiind consecintd a scaderii activelor Fondului (scaderile de pret inregistrate in
cazul activelor cu risc s-a vazut si in performanta fondului, ceea ce a dus la réscumpéréri importante).
Pe de alta parte, unele obligatiuni corporative din portofoliu au fost vandute, printre cele mai importante
tranzactii numarandu-se: obligatiuni cu maturitati in 2021 si 2023 emise de compania PKN din Polonia
(9,7 milioane de EURY), obligatiuni corporative cu maturitati in 2021, 2023, 2024 sau 2026 emise de
NEPI Rockcastle (11,6 milioane de EUR) sau obligatiuni corporative cu maturitatea in 2029 emise de
Spire (11 milioane de EUR). Achizitille noi de obligatiuni corporative au fost limitate, find efectuate
inainte de debutul crizei provocate de coronavirus. Printre achizitiile de noi obligatiuni corporative
putem mentjona cele apartinand emitentului luxemburghez Spire (7,5 milioane de EUR) sau cele emise

de SG Issuer din Grupul Societe General (12 milioane de EUR), in ambele cazuri maturitatea fiind in

BRD ASSET MANAGEMENT S Al SA

Str. Dr. Nicolae Staicovici, nr.2, Opera Center ll, etaj 5, sector 5, cod postal 050558, Bucuresti, Roméania
Tel: + 4021-327.22.28/ 321.20.12; Fax: + 4021-327.14.10; e-mail: office@brdam.ro; http://iwww.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

Notificare inscrisa in registrul de evidenté a prelucrarilor de date cu caracter personal sub nr. 23680



BRD
Asset Management Raport semestrial FDI BRD EURO FOND

GROUPE SOCIETE GENERALE

2032.

Expunerea Fondului pe depozite bancare s-a redus considerabil in semestrul |, situdndu-se la un nivel
de 10,6% la finalul lunii iunie 2020, in scadere fata de 23,7% la finalul lunii decembrie 2019. Ponderea
depozitelor bancare in totalul activelor Fondului se redusese chiar mai mult, fiind apropiata de 0% in
lunile aprilie si mai. Scéderea nivelului depozitelor bancare s-a datorat rascumpararilor cu care s-a
confruntat Fondul cu precadere in luna martie. Datoritd gradului sporit de lichiditate, depozitele bancare
s-au numarat printre primele instrumente financiare folosite pentru acoperirea rdscumpararilor.
Expunerile din operatiunile repo ale Fondului au variat pe parcursul semestrului | mai mult comparativ
cu alte perioade, din cauza turbulentelor de pe pietele financiare. Nivelul acestora era de -23,2% la
finalul lunii iunie 2020, in scadere fatéd de -27,9% la finalul lunii decembrie 2019.

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

Evolutie structuri BRD Euro Fond (% din total active)
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Prin investitile pe care le-a realizat, Fondul a avut si expuneri pe alte tari decat Romania. Astfel, la
sfarsitul semestrului | din 2020 primele cinci tari pe care fondul avea expuneri din punct de vedere al
emitentului sunt prezentate in tabelul de mai jos.

Tara Pondere in activul total (%) Expunere (Milioane EUR)
Romania 95.1 287.0
Franta 14.3 43.2
Marea Britanie 11.2 33.8
Statele Unite ale Americii 49 14.9
Japonia 29 8.8
Topul detinerilor Fondului din punctul de vedere al emitentilor este prezentat in tabelul de mai jos.
Emitent Activ Pondere ir(x 0/e‘:;:tivul total
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Ministerul Finantelor Publice Obligatiuni de stat s 65.6
SG Issuer (Societe Generale) Obligatiuni corporative 111
Spire Obligatiuni corporative 9.9
Alpha Bank Obligatiuni 8.2
corporative+Depozite bancare
Nomura International Funding Obligatiuni corporative 47
Willow No.2 (Ireland) PLC Obligatiuni corporative 3.5
International Investment Bank Obligatiuni corporative 31
LYXOR Fonduri mutuale 22
Unicredit Bank Romania Obligatiuni corporative 21
J.P. Morgan Structured Products Obligatiuni corporative 1.8

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 ratei dobanzii si riscul valutar,), 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 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 legaturd cu activitdtile sale de
gestionare a riscurilor. Pentru acoperirea riscului valutar sunt utilizate astfel de instrumente.

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

La data intocmirii prezentului raport este in desfasurare la nivel global epidemia de COVID-19 cu impact
semnificativ la toate nivelele de risc. Bancile centrale au implementat masuri importante pentru
mentinerea lichiditatii si a bunei functionari a pietelor financiare iar guvernele au luat méasuri pentru
sprijinirea economiilor si pentru franarea extinderii epidemiei. Astfel de masuri sunt de asteptat sa fie
prezente in continuare daca este cazul. BRD ASSET MANAGEMENT SAI a monitorizat atent riscurile
suplimentare aferente epidemiei si a reust s& minimizeze impactul acestora, perspectivele fiind de

mentinere sub control in continuare a situatiei.
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6. Schimbari semnificative in prospectul de emisiune

Tn primul semestru al anului 2020 nu au existat modificari in documentele de constituire ale Fondului
BRD Euro Fond supuse spre autorizare catre Autoritatea de Supraveghere Financiara.

Au fost notificate catre Autoritatea de Supraveghere Financiard documentele FDI BRD Euro Fond, ca
urmare a reducerii la valoarea 0 (zero) a comisionului de administrare, in perioada 09.04.2020 —
14.05.2020.

De asemenea, s-au notificat catre Autoritatea de Supraveghere Financiard documentele FDI BRD Euro

Fond, ca urmare a reducerii valorii comisionului de administrare

7. Evenimente relevante in legatura cu aplicarea principiilor de guvernanta
corporativa

Evenimentele relevante in legaturd cu aplicarea principiilor de guvernantd corporativa in primul
semestru al anului 2020 de catre BRD Asset Management S.A.l. S.A. au constat in:

- Asigurarea respectarii cerintelor de transparenta prin publicarea pe website-ul Societatii a
informatiilor solicitate prin Regulamentul A.S.F. nr.2/2016;

- Revizuirea procedurilor interne relevante pentru guvernanta corporativa, precum:, Procedura
privind selectia, evaluarea si monitorizarea membrilor structurii de conducere si a persoanelor
care detin functii cheie in cadrul S.A.l, Codul Deontologic al S.A.l., Codul de guvernanta,
Politica de remunerare, Procedura privind solutionarea conflictelor de interese, Procedura
privind activitatea de control intern si conformitate, Procedura de audit intern si proceduri
privind administrarea riscurilor;

- Prelungirea mandatului pentru o perioada de 4 (patru) ani pentru Presedintele Consiliului de
Administratie si Directorului General al BRD Asset Management S A.l. S.A,;

- A fost efectuat auditul IT conform cerintelor obligatorii de auditare a sistemelor informatice
utilizate de BRD Asset Management S.A L., in conformitate cu Norma A.S.F. nr.4/2018;

- A fost efectuatd analiza privind procedurile si metodele de evaluare utilizate pentru a se
asigura adecvarea lor continua si punerea efectiva in aplicare, prin intermediul unui auditor
independent.

Tn primul semestru al anului 2020, Consiliul de Administratie a luat la cunostinta rapoartele privind

activitatea de control intern si activitatea de administrare a riscului.

8. Politica de remunerare

Politica de remunerare face obiectul, cel putin anual, a unei evaluari interne, sub supravegherea
Comitetului de Remunerare. In acest context, o atentie speciald este acordata prevenirii acordarii de
stimulente pentru asumarea excesiva a riscurilor si pentru o conduit contrara intereselor S.A.l..

e ——————— e ey
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Tn primul semestru al anului 2020, au fost inregistrare modificari ale Politicii de remunerare.

Modificarile relevante vizeaza:

Introducerea de noi definitii: remuneratie variabild, data acordarii, data platii, invaliditate
permanenta si revizuirea unor definitii deja existente: perioada de améanare, intrarea in drepturi;
Includerea de prevederi privind remuneratia membrilor neexecutivi,

Includerea de prevederi privind utilizarea de parghii in aplicarea politicii de remunerare;
Completarea Politicii de remunerare cu Principiile generale;

Modificarea pragului pentru remuneratia variabila de la 25.000 EUR net in 25.000 EUR brut,
Includerea de prevederi privind acordarea de bonusuri garantate in circumstante exceptionale
legate de momentul angajarii si acordate doar in primul an de angajare;

Modificarea informatiilor privind data intrérii in drepturi prin inlocuirea ,semestru” in ,martie”;
Includerea de prevederi cu privire la remuneratia variabila deja anuntata dar pentru care nu s-
a intrat inca in drepturi, aceasta fiind ajustaté in functie de indicatorul de profit net;

Revizuirea cazurilor exceptionale cu privire la incasarea bonusului acordat in anul curent pentru
performanta anilor precedenti, urmare a fncetarii anticipate a unui contract anterior platii
bonusului annual;

Includerea conventiei de malus si clawback ca anexa la politica de remunerare;

Tn cadrul BRD Asset Management S.A.l., Comitetul de Remunerare, format din membrii neexecutivi ai

Consiliului de Administratie, 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 catre 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 urméatoarele 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;

Membrii personalului care detin functii de control sunt recompensati in functie de realizarea
obiectivelor legate de functiile lor, independent de rezultatele liniillor de business controlate;
Remuneratia are o componenta fixa, bazandu-se pe aceasta, si o componenta variabila,
echilibrate in mod corespunzator, incluzand si posibilitatea de a nu acorda componenta
variabila;

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

Evaluarea performantei se realizeaza intr-un cadru multianual adecvat perioadei de detinere
recomandate investitorilor pentru agaranta ca procesul de evaluare se bazeaza pe

performantele pe termen lung ale Fondurilor Administrate si pe riscurile aferente investitjilor
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acestora.

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

Aprobat,

Mihai PURCAREA
Presedinte Director General

/

%
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ANEXA NR. 4

SITUATIA ACTIVELOR, DATORIILOR si CAPITALURILOR PROPRII LA DATA 30.06.2020

Denumirea elementului Nr. Inceputul anului Sfarsitul perioadei R
Rd. de raportare

A B 1 2

A. ACTIVE IMOBILIZATE (rd. 02) 1 496,490,870.10 154,184,363.17

I. IMOBILIZARI FINANCIARE (ct. 265 + 2 496,490,870.10 154,184,363.17

267)

B. ACTIVE CIRCULANTE (rd. 04 + 05 + 3 2,080,772,741.93 1,680,209,258.63

06)

I. CREANTE 4 2,704,007.76 110,796.33

(ct. 409 + 411 + 413 + 446™ + 452 + 461 +

473* + 5187)

Il. INVESTITIIl PE TERMEN SCURT 5 2,033,116,598.02 1,655,174,009.40

(ct. 5031 + 5061 + 5062 + 5071 + 5072 +

5081 + 5082 + 5088 + 5113 + 5114)

lll. CASA Sl CONTURI LA BANCI 6 44,952 136.15 24,924,452.90

(ct. 5112 + 5121 + 5124 + 5125 + 5311 +

5314)

C. CHELTUIELI IN AVANS (ct. 471) din 7 0.00 0.00

care:

Sume de reluat intr-o perioada de pana la 8 0.00 0.00

un an (din ct. 471)

Sume de reluat intr-o perioada mai mare de | 9 0.00 0.00

un an (din ct. 471)

D. DATORII: SUME CE TREBUIE PLATITE | 10 465,492,949.57 327,212,424.49

INTR-O PERIOADA DE PANA LA UN AN

(ct. 419 + 401 + 408 + 403 + 452** + 167 +

168 + 269 + 446** + 462 + 473** + 509 +

5191 + 5192 + 5198 + 5186)

E. ACTIVE CIRCULANTE NETE, 11 1,615,279,792.36 1,352,996,834.14

RESPECTIV DATORII CURENTE NETE

(rd. 03 + 08-10-15)

F. TOTAL ACTIVE MINUS DATORII 12 2,111,770,662.46 1,507,181,197.31

CURENTE (rd. 01 + 09 + 11)

G. DATORII: SUME CE TREBUIE 13 0.00 0.00

PLATITE INTR-O perioada mai mare de

un an

(ct. 419 + 401 + 408 + 403 + 452** + 167 +

168 + 269+ 446™* + 462 + 473** + 509 +

5186 + 5191 + 5192 + 5198)

H. VENITURI IN AVANS (ct. 472) din care: | 14 0.00 0.00

Sume de reluat intr-o perioada de pana la 16 0.00 0.00

un an (din ct. 472)

Sume de reluat intr-o perioadd mai mare de | 16 0.00 0.00

un an (din ct. 472)

I. CAPITAL S| REZERVE 17 X X

I. CAPITAL 18 1,419,019,060.80 1,001,495,435.41

- capital privind unitatile de fond (ct. 1017)




+ 20 + 21-22 + 23-24-25)

Denumirea elementului Nr. Inceputul anului Sfarsitul perioadei
Rd. de raportare

A B 1 2

Il. PRIME DE EMISIUNE 19 347,461,256.57 458,663,814.03

- prime de emisiune aferente unitatilor de

fond (ct. 1045)

IIl. REZERVE 20 0.00 0.00

- rezerve (ct. 106)

IV. REZULTATUL REPORTAT (ct. 117) X X

Sold C 21 329,430,975.19 155,645,411.57

Sold D 22 0.00 0.00

V. REZULTATUL LA SFARSITUL X X

PERIOADEI DE RAPORTARE (ct. 121)

Sold C 23 102,227,519.59 0.00

Sold D 24 0.00 49,415,322.48

- Repartizarea rezultatului (ct. 129) 25 86,368,149.69 59,208,141.22

TOTAL CAPITALURI PROPRII (rd. 18 + 19 | 26 2,111,770,662.46 1,5607,181,197.31

Administrator,
Mihai Purcarea
Director General

Intocmit,
Simona Belehuzi
Director Financiar si Operatiuni




ANEXA NR. §

SITUATIA VENITURILOR si CHELTUIELILOR LA DATA 30.06.2020

Denumirea indicatorilor

Realizari aferente perioadei de

financiare pe termen scurt (ct. 761)

raportare
Precedente Curente
A 1 2
VENITURI -TOTAL (rd. 02 la 07) 206,917,138.94 333,377,835.79
1. Venituri din imobilizari financiare investitii 0.00 0.00

2. Venituri din investitii financiare cedate (ct.
764)

15,337,555.56

22,028,834.02

3. Venituri din dobanzi (ct. 766)

18,761,575.88

23,068,588.41

4. Alte venituri financiare, inclusiv din
diferente de curs valutar (ct. 765, ct. 767, ct.
768)

172,818,007.50

288,280,413.36

5. Venituri din comisioane (ct. 7047)

0.00

0.00

6. Alte venituri (ct. 754, ct. 758)

0.00

0.00

CHELTUIELI -TOTAL (rd. 09 la 16)

158,887,149.39

382,793,158.27

7. Cheltuieli privind investitiile financiare
cedate (ct. 664)

17,413,489.09

25,140,572.61

8. Cheltuieli privind dobanzile (ct. 666)

642.57

17.531.69

9. Alte cheltuieli financiare, inclusiv din
diferente de curs valutar (ct. 665, 667, 668)

137,094,008.36

3561,129,718.38

10. Cheltuieli privind comisioanele, onorariile 4,373,155.00 6,439,533.67
si cotizatiile (ct. 622)

11. Cheltuieli cu serviciile bancare si asimilate 5,854.37 8,506.60
(ct. 627)

12. Cheltuieli privind alte servicii executate de 0.00 57,295.32
terti (ct. 623, ct. 628)

13. Cheltuieli cu alte impozite, taxe si 0.00 0.00
varsaminte asimilate (ct. 635)

14. Alte cheltuieli (ct. 654, ct. 658) 0.00 0.00
REZULTATUL PERIOADEI DE RAPORTARE

- castig(rd. 01-08) 48,029,989.55 0.00

- pierdere (rd. 08-01) 0.00 49,415,322.48

Administrator, Intocmit,

Mihai Purcarea
Directar General

y A

Simona Belehuzi

Director Financiar si Operatiuni







